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EUROPAPARLAMENTETS OCH RÅDETS DIREKTIV 
2014/65/EU 

av den 15 maj 2014 

om marknader för finansiella instrument och om ändring av 
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU 

(omarbetning) 

(Text av betydelse för EES) 

AVDELNING I 

TILLÄMPNINGSOMRÅDE OCH DEFINITIONER 

Artikel 1 

Tillämpningsområde 

▼M6 
1. Detta direktiv ska tillämpas på värdepappersföretag, marknads­
operatörer och företag från tredjeland som tillhandahåller investerings­
tjänster genom etablering av en filial i unionen. 

▼B 
2. I detta direktiv fastställs krav angående 

a) auktorisations- och driftsvillkor för värdepappersföretag, 

b) tredjelandsföretags tillhandahållande av investeringstjänster, genom 
etablering av en filial, 

c) auktorisation och drift av reglerade marknader, och 

▼M6 __________ 

▼B 
e) behöriga myndigheters tillsyn, samarbete och kontroller av efterlev­

naden. 

3. Följande bestämmelser ska också tillämpas på kreditinstitut som 
är auktoriserade enligt direktiv 2013/36/EU när de tillhandahåller ett 
eller flera slag av investeringstjänster och/eller utför investeringsverk­
samhet: 

a) Artiklarna 2.2, 9.3 samt 14 och 16–20. 

b) Kapitel II i avdelning II med undantag för andra stycket i arti­
kel 29.2. 

c) Kapitel III i avdelning II med undantag för artiklarna 34.2 och 34.3, 
35.2–35.6 och 35.9. 

d) Artiklarna 67–75 samt 80, 85 och 86. 

4. Följande bestämmelser ska också tillämpas på värdepappersföre­
tag och kreditinstitut som är auktoriserade enligt direktiv 2013/36/EU 
vid försäljning eller rådgivning till kunder i samband med strukturerade 
insättningar: 

▼B
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a) Artiklarna 9.3, 14 samt 16.2, 16.3 och 16.6. 

b) Artiklarna 23–26, 28 samt artikel 29 med undantag för andra stycket 
i punkt 2, och artikel 30. 

c) Artiklarna 67–75. 

5. Artikel 17.1–17.6 ska även tillämpas på medlemmar eller delta­
gare på reglerade marknader och MTF-plattformar för vilka det inte 
krävs auktorisation enligt detta direktiv enligt artikel 2.1 a, e, i och j. 

6. Bestämmelserna i artiklarna 57 och 58 ska även tillämpas på 
personer som är undantagna enligt artikel 2. 

▼M11 __________ 

▼B 

Artikel 2 

Undantag 

1. Detta direktiv ska inte tillämpas på 

a) försäkringsföretag eller företag som bedriver sådan verksamhet av­
seende återförsäkring och retrocession som avses i direktiv 
2009/138/EG när de bedriver sådan verksamhet som avses i det 
direktivet, 

b) personer som tillhandahåller investeringstjänster uteslutande till 
sina moderföretag, sina dotterföretag eller till andra dotterföretag 
till samma moderföretag, 

c) personer som tillhandahåller investeringstjänster i de fall då tjänsten 
tillhandahålls tillfälligt i samband med annan yrkesmässig verksam­
het som regleras av bestämmelser i lag eller annan författning eller 
etiska regler som avser yrkesverksamheten i fråga, vilka inte ute­
sluter att tjänsten tillhandahålls, 

d) personer som för egen räkning handlar med andra finansiella in­
strument än råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av dessa 
och som inte tillhandahåller några andra investeringstjänster eller 
utför någon annan investeringsverksamhet med andra finansiella 
instrument än råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av 
dessa om inte sådana personer 

▼B
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i) är marknadsgaranter, 

▼M11 
ii) är medlemmar av eller deltagare på en reglerad marknad eller 

en MTF-plattform, med undantag av icke-finansiella enheter 
som på en handelsplats genomför transaktioner när dessa trans­
aktioner är en del av likviditetshanteringen eller på ett objektivt 
mätbart sätt minskar de risker som står i direkt samband med 
affärsverksamheten eller likviditetsfinansieringen hos dessa ic­
ke-finansiella enheter eller deras koncerner, 

▼B 
iii) tillämpar en teknik för algoritmisk högfrekvenshandel, eller 

iv) handlar för egen räkning vid utförande av kundorder. 

Personer undantagna enligt leden a, i eller j behöver inte uppfylla 
villkoren i det här ledet för att vara undantagna. 

e) operatörer med skyldighet till efterlevnad enligt direktiv 
2003/87/EG som, när de handlar med utsläppsrätter, inte utför kun­
dorder och inte tillhandahåller några investeringstjänster eller utför 
någon investeringsverksamhet på annat sätt än genom handel för 
egen räkning, förutsatt att de personerna inte tillämpar en teknik för 
algoritmisk högfrekvenshandel, 

f) personer som tillhandahåller investeringstjänster som uteslutande 
består av förvaltning av program som syftar till delägarskap för 
de anställda i företaget, 

g) personer som tillhandahåller investeringstjänster som endast består 
av förvaltning av program som syftar till delägarskap för de an­
ställda i företag och tillhandahållande av investeringstjänster ute­
slutande till sina moderföretag, sina dotterföretag eller andra dot­
terföretag till samma moderföretag, 

h) medlemmarna av ECBS och andra nationella organ som fyller lik­
artade funktioner i unionen, andra offentliga organ som har som 
uppdrag att förvalta eller delta i förvaltningen av statsskulden i 
unionen och internationella finansinstitut som inrättats av två eller 
flera medlemsstater och vars mål är att uppbåda finansiering och 
tillhandahålla finansiellt stöd till förmån för sina medlemmar som 
har eller hotas av svåra finansiella problem, 

i) företag för kollektiva investeringar och pensionsfonder, oavsett om 
de är samordnade på unionsnivå eller inte, samt förvarings- eller 
förvaltningsinstitut för sådana företag, 

▼M8 
j) personer 

i) inbegripet personer som är marknadsgaranter, som handlar för 
egen räkning med råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat 
av dessa, med undantag för personer som handlar för egen räk­
ning när de utför kundorder, eller 

▼B
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ii) som tillhandahåller andra investeringstjänster än handel för egen 
räkning, rörande råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat 
av dessa till kunder eller leverantörer i sin huvudsakliga verk­
samhet, 

under förutsättning att 

— detta i vart och ett av dessa fall, individuellt och aggregerat, är 
en sidoverksamhet till deras huvudsakliga verksamhet, betraktat 
på koncernnivå, 

— personerna inte ingår i en koncern vars huvudsakliga verksam­
het är tillhandahållande av investeringstjänster i den mening 
som avses i detta direktiv, utförande av någon av de verksam­
heter som förtecknas i bilaga I till direktiv 2013/36/EU eller 
som verkar som marknadsgarant för råvaruderivat, 

— dessa personer inte tillämpar en teknik för algoritmisk högfre­
kvenshandel, och 

— dessa personer på begäran rapporterar till den behöriga myndig­
heten på vilken grund de har bedömt att deras verksamhet enligt 
leden i och ii är en sidoverksamhet till deras huvudsakliga 
verksamhet. 

▼B 
k) personer som tillhandahåller investeringsrådgivning inom ramen för 

annan professionell verksamhet som inte omfattas av detta direktiv, 
om ingen specifik ersättning lämnas för denna rådgivning, 

l) sammanslutningar som har inrättats av danska och finländska pen­
sionsfonder med det enda syftet att förvalta tillgångarna i pensions­
fonder som är medlemmar i de sammanslutningarna, 

m) agenti di cambio vars verksamhet och funktion styrs av artikel 201 
i det italienska lagdekretet (decreto legislativo) nr 58 av den 
24 februari 1998, 

n) systemansvariga för överföringssystem enligt definitionen i arti­
kel 2.4 i direktiv 2009/72/EG eller artikel 2.4 i direktiv 2009/73/EG 
när de fullgör sina uppgifter enligt de direktiven, enligt förordning 
(EG) nr 714/2009, enligt förordning (EG) nr 715/2009 eller enligt 
nätföreskrifter eller riktlinjer som har antagits i enlighet med de 
förordningarna, alla personer som agerar som tjänsteleverantörer 
på deras vägnar för att utföra uppgifterna enligt de lagstiftnings­
akterna eller enligt nätföreskrifter eller riktlinjer som har antagits 
enligt de förordningarna samt alla operatörer eller förvaltare av 
energibalanseringssystem, rörledningsnät eller system för balanse­
ring av tillgången och efterfrågan på energi, när dessa utför sådana 
uppgifter; 

det undantaget ska gälla personer som deltar i verksamheten som 
fastställs i denna punkt, bara om de utför investeringsverksamhet 
eller tillhandahåller investeringstjänster rörande råvaruderivat för att 
utföra denna verksamhet; det undantaget ska inte gälla för sekun­
därmarknadsoperationer, inklusive plattformar för sekundärhandel 
med finansiella överföringsrättigheter, 

▼M8
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o) värdepapperscentraler förutom i de fall som föreskrivs i artikel 73 i 
Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 909/2014 ( 1 ), 

▼M7 
p) leverantörer av gräsrotsfinansieringstjänster enligt definitionen i ar­

tikel 2.1 e i Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 
2020/1503 ( 2 ). 

▼B 
2. Rättigheterna enligt detta direktiv ska inte gälla tillhandahållande 
av tjänster som motpart vid transaktioner som genomförs av offentliga 
organ som handhar offentlig skuld eller medlemmar av ECBS vid ut­
förandet av deras uppgifter enligt EUF-fördraget och protokoll nr 4 om 
stadgan för det europeiska centralbankssystemet och Europeiska cen­
tralbanken eller vid utförandet av motsvarande uppgifter enligt natio­
nella bestämmelser. 

3. Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 för att 
klargöra i punkt 1 c om en verksamhet ska betraktas som en verk­
samhet som bedrivs tillfälligt. 

▼M8 
4. Kommissionen ska senast den 31 juli 2021 anta en delegerad akt i 
enlighet med artikel 89 för att komplettera detta direktiv genom att, 
med avseende på tillämpningen av punkt 1 j i denna artikel, ange 
kriterierna för när en verksamhet ska betraktas som en sidoverksamhet 
till den huvudsakliga verksamheten på koncernnivå. 

De kriterierna ska beakta följande faktorer: 

a) Om den utestående nominella nettoexponeringen för råvaruderivat 
eller utsläppsrätter eller derivat av dessa för kontantavveckling som 
sker i unionen, med undantag för råvaruderivat eller utsläppsrätter 
eller derivat av dessa som handlas på en handelsplats, understiger ett 
årligt tröskelvärde på 3 miljarder EUR. 

b) Om det kapital som är sysselsatt av den koncern som personen 
tillhör främst används till koncernens huvudsakliga verksamhet. 

c) Om storleken på den verksamhet som avses i punkt 1 j överstiger 
övrig handelsverksamhets totala storlek på koncernnivå. 

De verksamheter som avses i denna punkt ska beaktas på koncernnivå. 

De faktorer som avses i andra stycket i denna punkt ska inte omfatta 

a) sådana koncerninterna transaktioner som avses i artikel 3 i förord­
ning (EU) nr 648/2012 som sker för likviditets- eller riskhantering 
inom koncernen, 

▼M1 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 
2014 om förbättrad värdepappersavveckling i Europeiska unionen och om 
värdepapperscentraler samt ändring av direktiven 98/26/EG och 2014/65/EU 
och förordning (EU) nr 236/2012 (EUT L 257, 28.8.2014, s. 1). 

( 2 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 2020/1503 av den 7 oktober 
2020 om europeiska leverantörer av gräsrotsfinansieringstjänster för företag 
och om ändring av förordning (EU) 2017/1129 och direktiv (EU) 2019/1937 
(EUT L 347, 20.10.2020, s. 1).
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b) transaktioner med råvaruderivat eller utsläppsrätter eller derivat av 
dessa som på ett objektivt mätbart sätt minskar risker som står i 
direkt samband med affärsverksamheten eller likviditetsfinansiering­
en, 

c) transaktioner med råvaruderivat, utsläppsrätter eller derivat av dessa 
som ingås för att fullgöra skyldigheter att tillhandahålla likviditet på 
en handelsplats, när sådana skyldigheter krävs av tillsynsmyndighe­
terna i enlighet med unionsrätten eller nationella lagar och andra 
författningar eller av handelsplatserna. 

▼B 

Artikel 3 

Frivilliga undantag 

1. Medlemsstaterna får välja att inte tillämpa detta direktiv på per­
soner för vilka de är hemmedlemsstat, under förutsättning att de per­
sonernas verksamhet är auktoriserad och reglerad på nationell nivå, och 
de personerna 

a) inte får inneha kundmedel eller kunders värdepapper och därför inte 
vid någon tidpunkt får stå i skuld till sina kunder, 

b) inte får tillhandahålla några investeringstjänster utom mottagande 
och vidarebefordran av order som avser överlåtbara värdepapper 
och andelar i företag för kollektiva investeringar och/eller tillhanda­
hållande av investeringsrådgivning i samband med sådana finansi­
ella instrument, och 

c) vid tillhandahållande av denna tjänst endast får vidarebefordra order 
till 

i) värdepappersföretag som har auktoriserats i enlighet med detta 
direktiv, 

ii) kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med direktiv 
2013/36/EU, 

iii) filialer till värdepappersföretag eller till kreditinstitut auktorise­
rade i tredjeland och som är föremål för och följer tillsynsregler 
som de behöriga myndigheterna anser vara minst lika strikta 
som reglerna i det här direktivet, i förordning (EU) nr 575/2013 
eller i direktiv 2013/36/EU, 

iv) företag för kollektiva investeringar som enligt en medlemsstats 
rätt är auktoriserat att utbjuda andelar till allmänheten och till 
förvaltarna av sådana företag, eller 

v) värdepappersföretag med fast kapital enligt artikel 17.7 i Euro­
paparlamentets och rådets direktiv 2012/30/EU ( 1 ) vilkas vär­
depapper är noterade eller omsätts på en reglerad marknad i 
en medlemsstat, eller 

▼M8 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2012/30/EU av den 25 oktober 2012 
om samordning av de skyddsåtgärder som krävs i medlemsstaterna av de i 
artikel 54 andra stycket i fördraget om Europeiska unionens funktionssätt 
avsedda bolagen i bolagsmännens och tredje mans intressen när det gäller att 
bilda ett aktiebolag samt att bevara och ändra dettas kapital, i syfte att göra 
skyddsåtgärderna likvärdiga (EUT L 315, 14.11.2012, s. 74).
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d) uteslutande utför investeringsverksamhet rörande råvaror, utsläpps­
rätter och/eller derivat av dessa och enbart för att säkra sina kunders 
affärsrisker, om de kunderna uteslutande utgörs av lokala elföretag 
enligt definitionen i artikel 2.35 i direktiv 2009/72/EG och/eller 
naturgasföretag enligt definitionen i artikel 2.1 i direktiv 
2009/73/EG, förutsatt att de kunderna gemensamt innehar 100 % 
av de personernas kapital eller rösträtter, utövar gemensam kontroll 
och undantas enligt artikel 2.1 j i det här direktivet om de själva 
utför de investeringstjänsterna, eller 

e) uteslutande utför investeringsverksamhet rörande utsläppsrätter och/ 
eller derivat av dessa och enbart för att säkra sina kunders affärs­
risker, om de kunderna uteslutande utgörs av verksamhetsutövare 
enligt definitionen i artikel 3 f i direktiv 2003/87/EG, förutsatt att 
de kunderna gemensamt innehar 100 % av de personernas kapital 
eller rösträtter, utövar gemensam kontroll och undantas enligt arti­
kel 2.1 j i det här direktivet om de själva utför de investeringstjäns­
terna. 

2. De personer som avses i punkt 1 ska i medlemsstaternas ord­
ningar omfattas av krav som minst motsvarar följande krav i detta 
direktiv: 

a) Villkor och förfaranden för auktorisation och fortlöpande tillsyn 
enligt artiklarna 5.1 och 5.3 samt 7–10, 21, 22 och 23 och de 
motsvarande delegerade akter som kommissionen antar i enlighet 
med artikel 89. 

b) Uppföranderegler enligt artiklarna 24.1, 24.3, 24.4, 24.5, 24.7 och 
24.10, 25.2, 25.5 och 25.6 och, om den nationella ordningen medger 
att de personerna utser anknutna ombud, artikel 29, samt respektive 
genomförandeåtgärder. 

c) Organisatoriska krav som fastställs i första, sjätte och sjunde stycket 
i artikel 16.3 och i artikel 16.6 och 16.7 och de motsvarande dele­
gerade akter som kommissionen antar i enlighet med artikel 89. 

Medlemsstaterna ska kräva att personer som undantas från det här 
direktivet enligt punkt 1 i den här artikeln ska omfattas av ett system 
för ersättning till investerare som erkänns i enlighet med direktiv 
97/9/EG. Medlemsstaterna får tillåta värdepappersföretag att inte om­
fattas av ett sådant system förutsatt att de har en ansvarsförsäkring som, 
med beaktande av den storlek, riskprofil och rättsliga form som de 
personer som undantas i enlighet med punkt 1 i den här artikeln har, 
säkerställer likvärdigt skydd till deras kunder. 

Genom undantag från andra stycket i den här punkten får medlems­
stater som redan har sådana lagar och andra författningar på plats före 
den 2 juli 2014, fram till och med den 3 juli 2019 kräva att personer 
som undantas från det här direktivet enligt punkt 1 i den här artikeln, 
när de tillhandahåller investeringstjänsterna mottagande och vidarebe­
fordran av order och/eller tillhandahållande av investeringsrådgivning 
avseende andelar i företag för kollektiva investeringar och agerar som 
mellanhänder för ett förvaltningsbolag enligt definitionen i direktiv 
2009/65/EG, ska de personerna vara solidariskt ansvariga tillsammans 
med förvaltningsbolaget för alla skador som åsamkats kunden i sam­
band med de tjänsterna. 

▼B
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3. Personer som undantas från det här direktivet enligt punkt 1 ska 
inte åtnjuta den frihet att tillhandahålla tjänster eller utföra verksamhet 
eller etablera filialer som följer av artiklarna 34 respektive 35. 

4. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma anmäla utnytt­
jandet av den möjlighet som ges enligt den här artikeln och ska säker­
ställa att det i varje auktorisation som beviljas i enlighet med punkt 1 
omnämns att den beviljas i enlighet med den här artikeln. 

5. Medlemsstaterna ska tillställa Esma de bestämmelser i nationell 
rätt som motsvarar de krav i detta direktiv som förtecknas i punkt 2. 

Artikel 4 

Definitioner 

1. I detta direktiv gäller följande definitioner: 

1. värdepappersföretag: juridisk person vars regelmässiga verksamhet 
eller rörelse består i att yrkesmässigt tillhandahålla en eller flera 
investeringstjänster till tredjepart och/eller att utföra en eller flera 
investeringsverksamheter. 

Medlemsstaterna får i definitionen av värdepappersföretag in­
begripa företag som inte är juridiska personer förutsatt att 

a) deras rättsliga ställning sörjer för en skyddsnivå för tredjeparts 
intressen som är likvärdig med den som erbjuds av juridiska 
personer ger, och 

b) de är underkastade sådan motsvarande tillsyn som är lämplig 
med hänsyn till deras juridiska form. 

Om en fysisk person tillhandahåller tjänster som inbegriper innehav 
av penningmedel eller överlåtbara värdepapper för tredje mans räk­
ning, får denne dock betraktas som ett värdepappersföretag vid till­
lämpningen av det här direktivet och av förordning (EU) nr 
600/2014 endast om, utan att det påverkar tillämpningen av de 
övriga kraven i det här direktivet, i förordning (EU) nr 600/2014 
och i direktiv 2013/36/EU, den personen uppfyller följande villkor: 

a) Tredje mans äganderätt till instrument och penningmedel måste 
vara skyddade, särskilt vid företagets eller dess ägares insolvens 
eller då utmätning, kvittning eller andra anspråk görs gällande 
av företagets ägare eller dess borgenärer. 

b) Företaget måste vara underkastat regler som syftar till att över­
vaka företagets och dess ägares solvens. 

c) Företagets årsbokslut måste granskas av en eller flera personer 
som enligt nationell rätt har behörighet att utföra revision av 
räkenskaper. 

d) Om företaget har en enda ägare måste den personen säkerställa 
att investerarna skyddas om företagets verksamhet upphör till 
följd av ägarens död, eller arbetsoförmåga eller annan liknande 
omständighet. 

2. investeringstjänster och investeringsverksamhet: någon av de tjäns­
ter och de verksamheter som anges i avsnitt A i bilaga I i fråga om 
de instrument som anges i avsnitt C i bilaga I. 

▼B
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Kommissionen ska anta delegerade akter enligt artikel 89 som an­
ger 

a) vilka derivatkontrakt som anges i avsnitt C.6 i bilaga I som har 
samma egenskaper som de grossistenergiprodukter och som 
måste avvecklas fysiskt och energiderivatkontrakt som definieras 
i C.6, 

b) vilka derivatkontrakt som avses i avsnitt C.7 i bilaga I som har 
samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument, 

c) vilka derivatkontrakt som anges i avsnitt C.10 i bilaga I som har 
samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument, med 
utgångspunkt från bland annat om de handlas på en reglerad 
marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform. 

3. sidotjänst: någon av de tjänster som anges i avsnitt B i bilaga I. 

4. investeringsrådgivning: tillhandahållande av personliga rekommen­
dationer till en kund, på dennes begäran eller på värdepappersföre­
tagets initiativ, i fråga om en eller flera transaktioner som avser 
finansiella instrument. 

5. utförande av order för kunds räkning: att köpa eller sälja ett eller 
flera finansiella instrument för kunders räkning och inbegripet in­
gående av avtal för att sälja finansiella instrument som utfärdats av 
ett värdepappersföretag eller ett kreditinstitut vid tidpunkten för 
utfärdandet av dessa. 

6. handel för egen räkning: handel med utnyttjande av eget kapital 
som utmynnar i att transaktioner med ett eller flera finansiella 
instrument ingås. 

7. marknadsgarant: en person som på finansiella marknaderna på fort­
löpande basis åtagit sig att handla för egen räkning genom att köpa 
och sälja finansiella instrument med utnyttjande av den personens 
eget kapital till priser som fastställts av den personen. 

8. portföljförvaltning: förvaltning av värdepapper på diskretionär basis 
enligt uppdrag från enskilda kunder, om dessa portföljer innehåller 
ett eller flera finansiella instrument. 

▼M8 
8a. byte av finansiellt instrument: att sälja ett finansiellt instrument och 

köpa ett annat finansiellt instrument eller utöva en rättighet att göra 
en ändring avseende ett befintligt finansiellt instrument. 

▼B 
9. kund: varje fysisk eller juridisk person till vilken ett värdepappers­

företag tillhandahåller investeringstjänster eller sidotjänster. 

10. professionell kund: en kund som uppfyller kriterierna i bilaga II. 

11. icke-professionell kund: en kund som inte är en professionell kund. 

12. tillväxtmarknad för små och medelstora företag: en MTF-plattform 
som är registrerad som en tillväxtmarknad för små och medelstora 
företag i enlighet med artikel 33. 

13. små och medelstora företag: i detta direktiv avses företag som hade 
ett genomsnittligt börsvärde som understeg 200 000 000 EUR be­
räknat på slutkurser för de tre föregående kalenderåren. 

▼B
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14. limiterad order: en order att köpa eller sälja ett finansiellt instru­
ment till ett angivet högsta eller lägsta pris eller bättre och avse­
ende en angiven volym. 

▼M9 
15. finansiellt instrument: sådana instrument som anges i avsnitt C i 

bilaga I, inbegripet sådana instrument som emitteras genom teknik 
för distribuerade liggare. 

▼B 
16. C6-energiderivatkontrakt: optioner, terminer (futures), swappar och 

andra derivatkontrakt som nämns i avsnitt C.6 i bilaga I avseende 
kol eller olja som handlas på en OTF-plattform och som måste 
avvecklas fysiskt. 

17. penningmarknadsinstrument: sådana klasser av instrument som nor­
malt omsätts på penningmarknaden, t.ex. statsskuldväxlar, inlå­
ningsbevis och företagscertifikat, med undantag av betalnings­
medel. 

18. marknadsoperatör: en eller flera personer som leder och/eller driver 
verksamheten på en reglerad marknad och får vara den reglerade 
marknaden själv. 

▼M11 
19. multilateralt system: ett multilateralt system enligt definitionen i 

artikel 2.1.11 i förordning (EU) nr 600/2014. 

20. systematisk internhandlare: ett värdepappersföretag som på ett or­
ganiserat, frekvent och systematiskt sätt handlar för egen räkning i 
aktieinstrument genom att utföra kundorder utanför en reglerad 
marknad, en MTF-plattform eller OTF-plattform, utan att driva 
ett multilateralt system, eller ett värdepappersföretag som självt 
väljer status som systematisk internhandlare. 

▼B 
21. reglerad marknad: ett multilateralt system som drivs och/eller leds 

av en marknadsoperatör, vilket sammanför eller underlättar sam­
manförandet av flera tredjeparters köp- och säljintressen i finansi­
ella instrument – inom systemet och i enlighet med dess icke- 
skönsmässiga regler – så att detta leder till ett kontrakt i fråga 
om finansiella instrument upptagna till handel enligt dess regler 
och/eller system, och som är auktoriserat och löpande verksamt 
och drivs i enlighet med avdelning III i detta direktiv. 

22. multilateral handelsplattform (MTF-plattform): ett multilateralt sy­
stem som drivs av ett värdepappersföretag eller en marknadsopera­
tör och som sammanför flera tredjeparters köp- och säljintressen i 
finansiella instrument – inom systemet och i enlighet med icke- 
skönsmässiga regler – så att detta leder till ett kontrakt i enlighet 
med avdelning II i detta direktiv. 

▼B
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23. organiserad handelsplattform (OTF-plattform): ett multilateralt sy­
stem som inte är en reglerad marknad eller en MTF-plattform, och 
inom vilket flera tredjeparters köp- och säljintressen i obligationer, 
strukturerade finansiella produkter, utsläppsrätter eller derivat kan 
interagera inom systemet så att detta leder till ett kontrakt i enlighet 
med avdelning II i detta direktiv. 

24. handelsplats: en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF- 
plattform. 

25. likvid marknad: en marknad för ett finansiellt instrument eller en 
klass av finansiella instrument, där det ständigt finns beredda och 
villiga köpare och säljare, enligt en bedömning utifrån följande 
kriterier och med beaktande av de specifika marknadsstrukturerna 
för det finansiella instrumentet eller klassen av finansiella instru­
ment, dvs. 

a) den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och transaktionsvoly­
men under ett antal marknadsvillkor, med beaktande av produk­
ternas art och livscykel inom klassen av finansiella instrument, 

b) antalet och typen av marknadsaktörer, inbegripet förhållandet 
mellan antalet marknadsaktörer och antalet instrument som 
handlas när det gäller en särskild produkt, 

c) den genomsnittliga storleken på spreadar, när uppgift finns. 

26. behörig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har ut­
sett i enlighet med artikel 67, om inte annat anges i detta direktiv. 

27. kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i 
förordning (EU) nr 575/2013. 

28. förvaltningsbolag för fondföretag: ett förvaltningsbolag enligt defi­
nitionen i artikel 2.1 b i Europaparlamentets och rådets direktiv 
2009/65/EG ( 1 ). 

29. anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som på ett enda 
företrätt värdepappersföretags fulla och ovillkorliga ansvar mark­
nadsför investeringstjänster och/eller sidotjänster till kunder eller 
presumtiva kunder, tar emot eller vidarebefordrar instruktioner eller 
order som gäller investeringstjänster eller finansiella instrument 
från kunder, placerar finansiella instrument eller tillhandahåller råd­
givning till kunder eller presumtiva kunder i fråga om de finansi­
ella instrumenten eller tjänsterna. 

30. filial: ett driftsställe, annat än huvudkontoret, som ingår i ett vär­
depappersföretag utan att vara en egen juridisk person och som 
tillhandahåller investeringstjänster och/eller utför investeringsverk­
samhet och som också kan tillhandahålla sidotjänster för vilka vär­
depappersföretaget har auktorisation. Alla driftsställen som har in­
rättats i samma medlemsstat av ett värdepappersföretag med huvud­
kontor i en annan medlemsstat ska betraktas som en enda filial. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om 
samordning av lagar och andra författningar som avser företag för kollektiva 
investeringar i överlåtbara värdepapper (fondföretag) (EUT L 302, 
17.11.2009, s. 32).
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31. kvalificerat innehav: en direkt eller indirekt ägarandel i ett vär­
depappersföretag som motsvarar 10 % eller mer av kapitalet eller 
av rösträtterna enligt artiklarna 9 och 10 i Europaparlamentets och 
rådets direktiv 2004/109/EG ( 1 ) med beaktande av villkoren för 
sammanslagning av dessa enligt artikel 12.4 och 12.5 i det direk­
tivet, eller som gör det möjligt att utöva ett väsentligt inflytande 
över ledningen av det värdepappersföretag som ägarandelen avser. 

32. moderföretag: ett moderföretag i den mening som avses i artiklarna 
2.9 och 22 i Europaparlamentets och rådets direktiv 2013/34/EU 
( 2 ). 

33. dotterföretag: ett dotterföretag i den mening som avses i artiklarna 
2.10 och 22 i direktiv 2013/34/EU, inbegripet varje dotterföretag 
till ett dotterföretag till det moderföretag som är det yttersta mo­
derföretaget till dessa företag. 

34. koncern: koncern enligt definitionen i artikel 2.11 i direktiv 
2013/34/EU. 

35. nära förbindelser: en situation där två eller flera fysiska eller juri­
diska personer är förenade genom 

a) ägarintresse, i form av innehav, direkt eller genom kontroll, av 
20 % eller mer av rösterna eller kapitalet i ett företag, 

b) kontroll, som innebär förbindelse mellan ett moderföretag och ett 
dotterföretag i alla de fall som omfattas av artikel 22.1 och 22.2 i 
direktiv 2013/34/EU, eller en likartad förbindelse mellan någon 
fysisk eller juridisk person och ett företag, varvid varje dotter­
företag till ett dotterföretag också ska anses vara ett dotterföretag 
till det moderföretag som står över dessa företag, 

c) en varaktig förbindelse för båda eller alla till samma person 
genom ett kontrollförhållande. 

▼M6 
36. ledningsorgan: ett eller flera organ i ett värdepappersföretag, en 

marknadsoperatör, eller en leverantör av datarapporteringstjänster 
enligt definitionen i artikel 2.1 led 36a i förordning (EU) nr 
600/2014, som har utsetts i enlighet med nationell rätt, har bemyn­
digats att fastställa enhetens strategi, mål och allmänna inriktning, 
och som kontrollerar och övervakar ledningens beslutsfattande samt 
omfattar personer som i praktiken leder enhetens verksamhet. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 
2004 om harmonisering av insynskraven angående upplysningar om emitten­
ter vars värdepapper är upptagna till handel på en reglerad marknad och om 
ändring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 390, 31.12.2004, s. 38). 

( 2 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om 
årsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa typer av företag, om 
ändring av Europaparlamentets och rådets direktiv 2006/43/EG och om upp­
hävande av rådets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT L 182, 
29.6.2013, s. 19).
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När det i detta direktiv hänvisas till ledningsorganet, och lednings­
organets lednings- och tillsynsfunktioner enligt nationell rätt hand­
has av olika organ eller olika medlemmar inom ett organ, ska 
medlemsstaten identifiera de organ eller de medlemmar i lednings­
organet som är ansvariga i enlighet med nationell rätt, såvida inte 
något annat anges i detta direktiv. 

37. personer i ledande befattning:: fysiska personer med verkställande 
uppgifter i ett värdepappersföretag, en marknadsoperatör, eller en 
leverantör av datarapporteringstjänster enligt definitionen i arti­
kel 2.1 led 36a i förordning (EU) nr 600/2014, som har ansvar 
för och kan ställas till svars inför ledningsorganet för den dagliga 
ledningen av enheten, inbegripet genomförandet av strategier av­
seende företagets och dess personals distribution av tjänster och 
produkter till kunder. 

▼B 
38. matchad principalhandel: en transaktion där en mellanhand själv 

träder emellan transaktionens köpare och säljare på ett sådant sätt 
att den under transaktionens utförande aldrig exponeras för mark­
nadsrisk och där båda sidor av transaktionen genomförs samtidigt 
och där transaktionen genomförs till ett pris där mellanhanden inte 
gör någon vinst eller förlust, förutom tidigare tillkännagivna arvo­
den eller avgifter för transaktionen. 

39. algoritmisk handel: handel med finansiella instrument där en dato­
ralgoritm automatiskt bestämmer enskilda orderparametrar såsom 
huruvida ordern ska initieras, tidpunkt, pris och kvantitet för ordern 
eller hur ordern ska behandlas efter det att den har lagts, med 
begränsat eller inget mänskligt ingripande och inbegriper inte sy­
stem som används endast för dirigering av order till en eller flera 
handelsplatser eller för expediering av order utan att några handels­
parametrar fastställs eller för bekräftelse av order eller bearbetning 
efter handeln av utförda transaktioner. 

40. teknik för algoritmisk högfrekvenshandel: varje teknik för algorit­
misk handel som kännetecknas av att 

a) infrastrukturen är avsedd att minimera nätens latens och andra 
typer av latens, inbegripet åtminstone ett av följande system för 
algoritmisk registrering av order: samlokalisering, närvärdskap 
eller elektroniskt höghastighetstillträde, 

b) systemet beslutar om när en order ska initieras, genereras, routas 
eller utföras utan mänsklig medverkan för enskilda handelstrans­
aktioner eller enskilda order, och 

c) stor mängd intradagsmeddelanden som utgör order, bud eller 
annulleringar. 

41. direkt elektroniskt tillträde: ett handelsplatsarrangemang där en med­
lem av eller deltagare eller kund på en handelsplats ger en person 
tillåtelse att använda dennes handelskod, så att personen elektroniskt 
kan vidarebefordra order avseende ett finansiellt instrument direkt 
till handelsplatsen och omfattar arrangemang som innebär att perso­
nen använder medlemmens eller deltagarens eller kundens infra­
struktur, eller något förbindelsesystem som tillhandahålls av med­
lemmen eller deltagaren eller kunden, för att vidarebefordra dessa 

▼M6
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order (direkt marknadstillträde) och arrangemang där en sådan infra­
struktur inte används av en person (sponsrat tillträde). 

42. korsförsäljning: att erbjuda en investeringstjänst tillsammans med 
en annan tjänst eller produkt som en del av ett paket eller som ett 
villkor för samma överenskommelse eller paket. 

►C1 43. strukturerad insättning: en insättning enligt definitionen i led 
3 i artikel 2.1 i Europaparlamentets och rådets direktiv 
2014/49/EU ◄ ( 1 ) som måste betalas helt på förfallodagen 
enligt villkor som innebär att eventuell ränta eller premie 
ska betalas (eller riskeras) enligt en formel som omfattar 
faktorer som t.ex. 

a) ett index eller en kombination av index, med undantag för 
insättningar med rörlig ränta vilkas avkastning är direkt 
knuten till ett ränteindex som Euribor eller Libor, 

b) ett finansiellt instrument eller en kombination av finansi­
ella instrument, 

c) en råvara eller en kombination av råvaror eller andra 
fysiska eller icke-fysiska icke-fungibla tillgångar, eller 

d) en valutakurs eller en kombination av valutakurser. 

44. överlåtbara värdepapper: värdepapper, utom betalningsmedel, som 
kan bli föremål för handel på kapitalmarknaden, t.ex. 

a) aktier och andra värdepapper som motsvarar andelar i aktiebo­
lag, bolag med personligt ansvar eller andra enheter samt de­
påbevis för aktier, 

b) obligationer eller andra typer av värdepapperiserade skuldför­
bindelser, inklusive depåbevis för sådana värdepapper, 

c) alla andra värdepapper som ger rätt att förvärva eller sälja så­
dana överlåtbara värdepapper eller som resulterar i en kontant­
avveckling som beräknas utifrån noteringar för överlåtbara vär­
depapper, valutor, räntor eller avkastningar, råvaror eller andra 
index eller mått. 

▼M8 
44a. make-whole-klausul: en klausul som syftar till att skydda investe­

raren genom att säkerställa att emittenten vid förtida lösen av en 
obligation är skyldig att till den investerare som innehar obliga­
tionen återbetala ett belopp motsvarande nettonuvärdet av återstå­
ende förväntade kupongbetalningar fram till förfallodagen och 
kapitalbeloppet för den obligation som ska lösas in. 

▼B 
45. depåbevis: värdepapper som kan bli föremål för handel på kapital­

marknaden och som innebär äganderätt till en icke-etablerad emit­
tents värdepapper samtidigt som de kan tas upp till handel på en 
reglerad marknad och handlas oberoende av den icke-etablerade 
emittentens värdepapper. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2014/49/EU av den 16 april 2014 om 
system för garanti av insättningar (se sidan 149 i detta nummer av EUT).
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46. börshandlad fond: en fond där minst en andels- eller aktieklass 
handlas hela dagen på minst en handelsplats och med minst en 
marknadsgarant som vidtar åtgärder för att säkerställa att andels- 
eller aktiepriset på handelsplatsen inte i betydande grad skiljer sig 
från dess substansvärde och, i tillämpliga fall, från dess prelimi­
nära substansvärde. 

47. certifikat: certifikat enligt definitionen i artikel 2.1.27 i förordning 
(EU) nr 600/2014. 

48. strukturerade finansiella produkter: strukturerade finansiella pro­
dukter enligt definitionen i artikel 2.1.28 i förordning (EU) 
nr600/2014. 

49. derivat: derivat enligt definitionen i artikel 2.1.29 i förordning 
(EU) nr 600/2014. 

50. råvaruderivat: råvaruderivat enligt definitionen i artikel 2.1.30 i 
förordning (EU) nr 600/2014. 

51. central motpart: central motpart enligt definitionen i artikel 2.1 i 
förordning (EU) nr 648/2012. 

▼M6 __________ 

▼B 
55. hemmedlemsstat: 

a) när det gäller värdepappersföretag, 

i) om värdepappersföretaget är en fysisk person, den med­
lemsstat där det har sitt huvudkontor, 

ii) om värdepappersföretaget är en juridisk person, den med­
lemsstat där det har sitt säte, 

iii) om värdepappersföretaget enligt sin nationella rätt inte har 
något säte, den medlemsstat där det har sitt huvudkontor. 

b) i fall där det gäller en reglerad marknad, den medlemsstat där 
den reglerade marknaden är registrerad eller, om den enligt 
den medlemsstatens rätt inte har något säte, den medlemsstat 
där den reglerade marknaden har sitt huvudkontor, 

▼M6 __________ 

▼B 
56. värdmedlemsstat: den medlemsstat, annan än hemmedlemsstaten, 

där ett värdepappersföretag har en filial eller tillhandahåller inve­
steringstjänster och/eller utför investeringsverksamhet eller den 
medlemsstat i vilken en reglerad marknad tillhandahåller lämpliga 

▼B
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arrangemang för att underlätta tillträdet till handeln i dess system 
för fjärrmedlemmar eller fjärrdeltagare etablerade i den samma 
medlemsstaten. 

57. företag i tredjeländer: företag som skulle vara värdepappersföretag 
som tillhandahåller investeringstjänster eller ägnar sig åt investe­
ringsverksamhet, eller ett värdepappersföretag, om dess huvudkon­
tor eller säte vore beläget inom unionen. 

58. grossistenergiprodukt: grossistenergiprodukter enligt definitionen i 
artikel 2.4 i förordning (EU) nr 1227/2011. 

▼M8 
59. jordbruksråvaruderivat: derivatkontrakt som avser de produkter 

som förtecknas i artikel 1 i, och bilaga I, delarna I–XX och 
XXIV/1, till, Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 
nr 1308/2013 ( 1 ) samt de produkter som förtecknas i bilaga I till 
Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 1379/2013 ( 2 ). 

▼B 
60. statlig emittent: någon av följande som emitterar skuldinstrument: 

i) Unionen. 

ii) En medlemsstat, inbegripet förvaltningar, organ eller en sär­
skild funktion i medlemsstaten. 

iii) När det gäller en federal medlemsstat, en delstat i federationen. 

iv) En särskild funktion för flera medlemsstater. 

v) En internationell finansinstitution som etablerats av minst två 
medlemsstater och vars mål är att uppbåda finansiering och 
tillhandahålla finansiellt bistånd till de medlemmar som har 
eller riskerar att få allvarliga finansieringsproblem. 

vi) Europeiska investeringsbanken. 

61. statspapper: ett skuldinstrument som emitterats av en statlig emit­
tent. 

62. varaktigt medium: ett instrument som 

a) gör det möjligt för kunden att bevara information som riktas till 
denne personligen på ett sätt som är tillgängligt för användning 
i framtiden under en tid som är lämplig med hänsyn till vad 
som är avsikten med informationen och 

b) möjliggör oförändrad återgivning av den bevarade informatio­
nen. 

▼M8 
62a. elektroniskt format: annat varaktigt medium än papper. 

▼M6 __________ 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 1308/2013 av den 17 de­
cember 2013 om upprättande av en samlad marknadsordning för jordbruks­
produkter och om upphävande av rådets förordningar (EEG) nr 922/72, 
(EEG) nr 234/79, (EG) nr 1037/2001 och (EG) nr 1234/2007 (EUT 
L 347, 20.12.2013, s. 671). 

( 2 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 1379/2013 av den 11 de­
cember 2013 om den gemensamma marknadsordningen för fiskeri- och vat­
tenbruksprodukter, om ändring av rådets förordningar (EG) nr 1184/2006 
och (EG) nr 1224/2009 och om upphävande av rådets förordning (EG) nr 
104/2000 (EUT L 354, 28.12.2013, s. 1).
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64. Värdepapperscentral: Värdepapperscentral enligt definitionen i ar­
tikel 2.1.1 i förordning (EU) nr 909/2014. 

▼M8 
65. huvudsakligen kommersiell koncern: koncern vars huvudsakliga 

verksamhet inte är tillhandahållande av investeringstjänster i den 
mening som avses i detta direktiv eller utförande av någon av de 
verksamheter som förtecknas i bilaga I till direktiv 2013/36/EU 
eller som verkar som marknadsgarant för råvaruderivat. 

▼B 
2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att specificera vissa tekniska element i definitionerna i 
punkt 1, för att anpassa dem till marknadsutvecklingen, den tekniska 
utvecklingen och erfarenheterna av beteende som är förbjudet enligt 
förordning (EU) nr 596/2014 och säkerställa en enhetlig tillämpning 
av detta direktiv. 

AVDELNING II 

VILLKOR FÖR AUKTORISATION OCH FÖR VERKSAMHETEN I 
VÄRDEPAPPERSFÖRETAG 

KAPITEL I 

Villkor och förfaranden för auktorisation 

Artikel 5 

Auktorisationskrav 

1. Varje medlemsstat ska kräva att tillhandahållande av investerings­
tjänster och/eller utförande av investeringsverksamhet i form av en 
regelbunden verksamhet eller rörelse på yrkesmässig grund auktoriseras 
i förväg i enlighet med detta kapitel. Denna auktorisation ska beviljas 
av den behöriga myndighet i hemmedlemsstaten som har utsetts i en­
lighet med artikel 67. 

2. Med avvikelse från punkt 1 ska medlemsstaterna auktorisera varje 
marknadsoperatör att driva en MTF-plattform eller en OTF-plattform, 
förutsatt att det först kontrolleras att detta sker i enlighet med detta 
kapitel. 

3. Varje medlemsstat ska registrera samtliga värdepappersföretag. 
Detta register ska vara tillgängligt för allmänheten och innehålla upp­
gifter om vilka tjänster eller verksamheter värdepappersföretagen är 
auktoriserade för. Det ska uppdateras regelbundet. Varje auktorisation 
ska anmälas till Esma. 

Esma ska upprätta en förteckning över samtliga värdepappersföretag i 
unionen. Den förteckningen ska innehålla uppgift om vilka tjänster eller 
verksamheter varje värdepappersföretag är auktoriserat för och den ska 
uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggöra denna förteckning på 
sin webbplats och fortlöpande uppdatera den. 

När en behörig myndighet har återkallat en auktorisation i enlighet 
med artikel 8 b, c och d ska denna återkallelse synas i förteckningen 
i fem år. 

▼M1
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4. Varje medlemsstat ska kräva att 

a) varje värdepappersföretag som är en juridisk person har sitt huvud­
kontor i den medlemsstat där det har sitt säte, 

b) varje värdepappersföretag som inte är en juridisk person, eller ett 
värdepappersföretag som är en juridisk person men som enligt dess 
nationella rätt inte har något säte, har sitt huvudkontor i den med­
lemsstat där det faktiskt bedriver sin verksamhet. 

Artikel 6 

Auktorisationens räckvidd 

1. Hemmedlemsstaten ska se till att det i auktorisationen anges vilka 
investeringstjänster eller vilken investeringsverksamhet som värdepap­
persföretaget är auktoriserat att tillhandahålla eller utföra. Auktorisatio­
nen får omfatta en eller flera av de sidotjänster som avses i avsnitt B i 
bilaga I. Auktorisation får inte i något fall beviljas endast för tillhan­
dahållande av sidotjänster. 

2. Ett värdepappersföretag som önskar utvidga sin verksamhet med 
ytterligare investeringstjänster, annan investeringsverksamhet eller yt­
terligare sidotjänster vilka inte omfattas av den ursprungliga auktorisa­
tionen ska lämna in en begäran om utvidgning av auktorisationen. 

3. Auktorisationen ska gälla inom hela unionen och göra det möjligt 
för värdepappersföretaget att överallt inom unionen tillhandahålla de 
tjänster eller utföra den verksamhet för vilka eller vilken det har auk­
toriserats, antingen genom etableringsrätten, inbegripet genom en filial, 
eller genom friheten att tillhandahålla tjänster. 

Artikel 7 

Förfaranden för att bevilja och avslå ansökningar om auktorisation 

1. Den behöriga myndigheten får inte bevilja auktorisation innan den 
har förvissat sig om att sökanden uppfyller samtliga krav i de bestäm­
melser som antagits enligt detta direktiv. 

2. Värdepappersföretaget ska överlämna all information – inbegripet 
en verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka verksam­
hetsslag som planeras och organisationsstrukturen för dessa – som 
krävs för att den behöriga myndigheten ska kunna förvissa sig om att 
värdepappersföretaget vid tiden för auktorisationen har vidtagit alla 
nödvändiga åtgärder för att uppfylla sina förpliktelser enligt detta ka­
pitel. 

3. En sökande ska inom sex månader efter det att en fullständig 
ansökan har lämnats in underrättas om huruvida auktorisation har be­
viljats eller inte. 

4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte 
att fastställa 

a) de uppgifter som ska lämnas till de behöriga myndigheterna enligt 
punkt 2 i den här artikeln, inbegripet en verksamhetsplan, 

b) kraven i fråga om värdepappersföretags ledning enligt artikel 9.6 
samt den information som behövs för underrättelse enligt artikel 9.5, 

▼B
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c) kraven i fråga om aktieägare och delägare med kvalificerade inne­
hav, samt faktorer som kan hindra den behöriga myndigheten från 
att utöva sin tillsynsfunktion på ett effektivt sätt, enligt artikel 10.1 
och 10.2. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

5. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden 
för lämnande och tillhandahållande av de uppgifter som anges i artik­
larna 7.2 och 9.5. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 8 

Återkallelse av auktorisation 

Den behöriga myndigheten får återkalla den auktorisation som har 
beviljats ett värdepappersföretag om värdepappersföretaget 

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv månader, uttryckligen avstår 
från auktorisationen eller inte har tillhandahållit några investerings­
tjänster eller bedrivit någon investeringsverksamhet under de före­
gående sex månaderna, såvida inte den berörda medlemsstaten har 
bestämmelser om att auktorisationen förfaller i sådana fall, 

b) har erhållit auktorisationen genom att lämna falska uppgifter eller på 
något annat otillbörligt sätt, 

▼M4 
c) inte längre uppfyller de villkor på vilka auktorisationen har beviljats, 

t.ex. att villkoren i Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 
2019/2033 ( 1 ) ska vara uppfyllda, 

▼B 
d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestämmelser om vill­

kor för verksamheten i värdepappersföretag som antagits enligt detta 
direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014, 

e) omfattas av något i nationell rätt angivet fall, utanför detta direktivs 
tillämpningsområde, som leder till återkallelse. 

Varje återkallelse av en auktorisation ska anmälas till Esma. 

Artikel 9 

Ledningsorgan 

1. De behöriga myndigheter som beviljar auktorisation i enlighet 
med artikel 5 ska säkerställa att värdepappersföretag och deras led­
ningsorgan följer artiklarna 88 och 91 i direktiv 2013/36/EU. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 2019/2033 av den 27 novem­
ber 2019 om tillsynskrav för värdepappersföretag och om ändring av för­
ordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och 
(EU) nr 806/2014 (EUT L 314, 5.12.2019, s. 1).
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Esma och EBA ska gemensamt anta riktlinjer om de faktorer som 
förtecknas i artikel 91.12 i direktiv 2013/36/EU. 

2. Vid beviljande av auktorisation i enlighet med artikel 5 får de 
behöriga myndigheterna ge en medlem i ledningsorganet tillåtelse att 
inneha ytterligare ett uppdrag i ett ledningsorgan utan verkställande 
funktioner utöver vad som är tillåtet i enlighet med artikel 91.3 i direk­
tiv 2013/36/EU. De behöriga myndigheterna ska regelbundet informera 
Esma om sådana tillstånd. 

EBA och Esma ska samordna insamlandet av de uppgifter som avses i 
första stycket i denna punkt och i artikel 91.6 i direktiv 2013/36/EU 
avseende värdepappersföretag. 

3. Medlemsstaterna ska se till att ett värdepappersföretags lednings­
organ fastställer, övervakar och ansvarar för genomförandet av de styr­
ningssystem som ska säkerställa en effektiv och ansvarsfull ledning av 
värdepappersföretaget, inbegripet en åtskillnad av arbetsuppgifterna 
inom värdepappersföretaget och förebyggande av intressekonflikter, 
på ett sätt som främjar marknadens integritet och kundernas intressen. 

Utan att det påverkar kraven i artikel 88.1 i direktiv 2013/36/EU ska 
dessa arrangemang också säkerställa att ledningsorganet fastställer, 
godkänner och har uppsikt över 

a) företagets organisation när det gäller tillhandahållandet av investe­
ringstjänster och utövandet av investeringsverksamhet, inbegripet de 
färdigheter, de kunskaper och den expertis som personalen måste ha 
och resurserna, förfarandena och arrangemangen för tillhandahållan­
det av tjänster och utförandet av verksamhet, med beaktande av 
verksamhetens natur, omfattning och komplexitet och alla de krav 
som företaget måste uppfylla, 

b) en policy avseende tjänster, verksamhet, produkter och transaktioner 
som företaget erbjuder eller tillhandahåller, i enlighet med företagets 
risktolerans och egenskaperna och behoven hos företagets kunder 
till vilka de kommer att erbjudas eller tillhandahållas, inbegripet 
genomförande av lämpliga stresstester i förekommande fall, 

c) en policy för ersättning till personer som deltar i tillhandahållandet 
av tjänster till kunder, vilken ska syfta till att främja ansvarsfulla 
affärsmetoder, en rättvis behandling av kunder och till att undvika 
intressekonflikter i förbindelserna med kunderna. 

Ledningsorganet ska övervaka och regelbundet bedöma lämpligheten 
hos och genomförandet av företagets strategiska mål i tillhandahållan­
det av investeringstjänster och utförandet av investeringsverksamhet 
och sidotjänster, effektiviteten i värdepappersföretagets styrningsformer 
och lämpligheten hos de strategier som har att göra med tillhandahål­
landet av tjänster till kunder och vidta lämpliga åtgärder för att rätta till 
eventuella brister. 

Medlemmar i ledningsorganet ska ha adekvat tillgång till information 
och dokument som behövs för att ha uppsikt över och övervaka led­
ningens beslutsfattande. 

▼B
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4. Den behöriga myndigheten ska vägra auktorisation, om den inte 
är övertygad om att medlemmarna i värdepappersföretagets lednings­
organ har den vandel som krävs, har tillräckliga kunskaper, färdigheter 
och erfarenheter och avsätter tillräckligt med tid för att utföra sina 
funktioner i värdepappersföretaget, eller om det finns objektiva och 
påvisbara skäl att anta att företagets ledningsorgan kan äventyra en 
effektiv, sund och ansvarsfull ledning av företaget och ett adekvat 
beaktande av kundernas intressen och marknadens integritet. 

5. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretaget underrättar 
den behöriga myndigheten om alla medlemmar av sitt ledningsorgan 
och om alla ändringar av medlemskapet i detta och samtidigt överläm­
nar all information som krävs för att bedöma om företaget följer punk­
terna 1, 2 och 3. 

6. Medlemsstaterna ska kräva att det ansökande värdepappersföreta­
gets verksamhet i praktiken leds av minst två personer som uppfyller 
kraven i punkt 1. 

Med avvikelse från första stycket får medlemsstaterna bevilja auktori­
sation för värdepappersföretag som är fysiska personer eller för vär­
depappersföretag som är juridiska personer ledda av en enda fysisk 
person i enlighet med företagens bolagsordning och nationell rätt. Med­
lemsstaterna ska dock i sådana fall kräva att 

a) alternativa åtgärder har vidtagits för att sörja för att dessa värdepap­
persföretag leds på ett sunt och ansvarsfullt sätt, och för att kunders 
intressen samt marknadens integritet beaktas på ett adekvat sätt, 

b) de berörda fysiska personerna har tillräckligt god vandel, tillräckliga 
kunskaper, färdigheter och erfarenheter och avsätter tillräckligt med 
tid för att kunna fullgöra sina plikter. 

Artikel 10 

Aktieägare och andra delägare med kvalificerade innehav 

1. De behöriga myndigheterna får inte auktorisera ett värdepappers­
företag att tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investerings­
verksamhet, förrän de har fått upplysningar om vilka aktieägare eller 
andra delägare, oavsett om de är fysiska eller juridiska personer, som 
direkt eller indirekt har kvalificerade innehav och om hur stora dessa 
innehav är. 

De behöriga myndigheterna ska vägra auktorisation om de, med hänsyn 
till behovet av sund och ansvarsfull ledning av ett värdepappersföretag, 
inte bedömer aktieägare eller andra delägare med kvalificerade innehav 
som lämpliga. 

Om det finns nära förbindelser mellan värdepappersföretaget och andra 
fysiska eller juridiska personer, ska den behöriga myndigheten endast 
bevilja auktorisation om dessa förbindelser inte hindrar den från att på 
ett effektivt sätt utöva sin tillsynsfunktion. 

2. Den behöriga myndigheten ska vägra auktorisation om en eller 
flera fysiska eller juridiska personer med vilka värdepappersföretaget 
har nära förbindelser omfattas av lagar och andra författningar i ett 
tredjeland och om dessa, eller svårigheter vid tillämpningen av dem, 
förhindrar ett effektivt utövande av myndighetens tillsynsfunktion. 

3. Medlemsstaterna ska, i det fall de personer som avses i punkt 1 
första stycket utövar sitt inflytande på ett sätt som kan vara till skada 
för en sund och ansvarsfull ledning av ett värdepappersföretag, före­
skriva att den behöriga myndigheten är skyldig att vidta lämpliga åt­
gärder så att detta missförhållande upphör. 

▼B
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Sådana åtgärder får omfatta ansökningar om domstolsförelägganden 
eller påförande av sanktioner mot medlemmar av företagsledningen 
eller upphävande av den rösträtt som är knuten till de ifrågavarande 
aktieägarnas eller delägarnas aktier eller andelar. 

Artikel 11 

Anmälan av tilltänkta förvärv 

1. Medlemsstaterna ska kräva att alla fysiska eller juridiska personer 
(nedan kallade tilltänkta förvärvare), eller sådana personer i samråd, 
som har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt förvärva ett kvali­
ficerat innehav i ett värdepappersföretag, eller om att ytterligare öka, 
direkt eller indirekt, ett kvalificerat innehav i ett försäkringsföretag 
varigenom andelen av röstetalet eller kapitalet kommer att överstiga 
20 %, 30 % eller 50 % eller så att värdepappersföretaget kommer att 
få ställning av dotterföretag (nedan kallat tilltänkt förvärv), först skrift­
ligen underrättar de behöriga myndigheterna för det värdepappersföre­
tag i vilket de avser att förvärva eller ytterligare öka ett kvalificerat 
innehav om storleken på det tilltänkta innehavet samt lämnar relevanta 
uppgifter enligt artikel 13.4. 

Medlemsstaterna ska kräva att alla fysiska eller juridiska personer som 
har fattat ett beslut om att direkt eller indirekt avyttra ett kvalificerat 
innehav i ett värdepappersföretag först skriftligen underrättar de behö­
riga myndigheterna om storleken på det tilltänkta innehavet. Sådana 
personer ska även underrätta de behöriga myndigheterna, om de har 
fattat ett beslut om att minska sitt kvalificerade innehav så att deras 
andel av röstetalet eller kapitalet skulle understiga 20 %, 30 % eller 
50 % eller så att företaget skulle upphöra att vara deras dotterföretag. 

Medlemsstaterna behöver inte tillämpa tröskelvärdet 30 % om de till­
lämpar ett tröskelvärde på en tredjedel enligt artikel 9.3 a i direktiv 
2004/109/EG. 

När medlemsstaterna bedömer om kriterierna för ett kvalificerat inne­
hav enligt artikel 10 och den här artikeln är uppfyllda, ska de inte 
beakta de rösträtter eller andelar som värdepappersföretag och kredit­
institut kan inneha till följd av garantiverksamhet för finansiella instru­
ment och/eller placering av finansiella instrument på grundval av ett 
fast åtagande enligt avsnitt A punkt 6 i bilaga I, förutsatt att dessa 
rättigheter dels inte utövas eller på annat sätt utnyttjas för att ingripa 
i emittentens förvaltning, dels avyttras inom ett år efter förvärvet. 

2. Berörda behöriga myndigheter ska arbeta i fullständigt samråd 
med varandra vid bedömningen enligt artikel 13.1 (nedan kallad be­
dömningen), om den tilltänkte förvärvaren tillhör någon av följande 
kategorier: 

a) Ett kreditinstitut, försäkringsföretag, återförsäkringsföretag, vär­
depappersföretag eller förvaltningsbolag för fondföretag som är auk­
toriserat i en annan medlemsstat eller inom en annan sektor än den 
som förvärvet gäller. 

b) Ett moderföretag till ett kreditinstitut, försäkringsföretag, återförsäk­
ringsföretag, värdepappersföretag eller förvaltningsbolag för fondfö­
retag som är auktoriserat i en annan medlemsstat eller inom en 
annan sektor än den som förvärvet gäller. 

▼B
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c) En fysisk eller juridisk person som kontrollerar ett kreditinstitut, 
försäkringsföretag, återförsäkringsföretag, värdepappersföretag eller 
förvaltningsbolag för fondföretag som är auktoriserat i annan med­
lemsstat eller inom en annan sektor än den som förvärvet gäller. 

De behöriga myndigheterna ska utan onödigt dröjsmål förse varandra 
med alla väsentliga uppgifter eller andra uppgifter som är relevanta för 
bedömningen. Härvid ska de behöriga myndigheterna inbördes på be­
gäran överlämna alla relevanta uppgifter och på eget initiativ överlämna 
alla väsentliga uppgifter. Eventuella synpunkter eller reservationer från 
den behöriga myndighet som ansvarar för den tilltänkte förvärvaren ska 
anges i beslut av den behöriga myndighet som auktoriserat det vär­
depappersföretag som förvärvet gäller. 

3. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som får kän­
nedom om sådana förvärv eller avyttringar av kapitalinnehav i företaget 
som får till följd att innehaven överstiger eller understiger något av de 
tröskelvärden som anges i punkt 1 första stycket, ska underrätta den 
behöriga myndigheten om detta utan dröjsmål. 

Varje värdepappersföretag ska också minst en gång om året underrätta 
behöriga myndigheter om namnen på aktieägare och andra delägare 
med kvalificerade innehav samt om storleken av dessa innehav, såsom 
dessa uppgifter framgår t.ex. av information om aktieägare och andra 
delägare som lämnats vid bolagsstämma eller redovisats i enlighet med 
föreskrifter som gäller för bolag vilkas överlåtbara värdepapper är upp­
tagna till handel på en reglerad marknad. 

4. Medlemsstaterna ska kräva att behöriga myndigheter vidtar åtgär­
der liknande dem som avses i artikel 10.3 i fråga om personer som 
underlåter att lämna förhandsinformation om förvärv eller ökning av 
kvalificerade innehav. Om ett innehav har förvärvats trots att behöriga 
myndigheter har motsatt sig förvärvet, ska medlemsstaterna, oavsett de 
sanktioner som i övrigt vidtas, föreskriva antingen att rösträtterna för 
sådana innehav inte får utövas eller att avgivna röster ska vara ogiltiga 
eller får förklaras ogiltiga. 

Artikel 12 

Bedömningsperiod 

1. Utan dröjsmål och under alla förhållanden senast två arbetsdagar 
efter mottagandet av den obligatoriska underrättelsen enligt artikel 11.1 
första stycket samt efter ett eventuellt, därpå följande mottagande av 
den information som avses i punkt 2 i den här artikeln, ska de behöriga 
myndigheterna skicka ett skriftligt mottagningsbevis till den tilltänkte 
förvärvaren. 

De behöriga myndigheterna ska göra bedömningen inom sextio arbets­
dagar från och med den skriftliga bekräftelsen av mottagandet av un­
derrättelsen och av alla de handlingar som medlemsstaten kräver ska 
bifogas underrättelsen i enlighet med förteckningen i artikel 13.4 (ne­
dan kallad bedömningsperioden ). 

De behöriga myndigheterna ska, vid tidpunkten för den skriftliga be­
kräftelsen, informera den tilltänkte förvärvaren om den dag då bedöm­
ningsperioden löper ut. 

2. De behöriga myndigheterna får under bedömningsperioden vid 
behov, och inte senare än den femtionde arbetsdagen i bedömnings­
perioden, begära ytterligare uppgifter som krävs för att slutföra bedöm­
ningen. Denna begäran ska vara skriftlig och det ska klart anges vilka 
ytterligare uppgifter som krävs. 

▼B
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Bedömningsperioden ska avbrytas mellan det datum då de behöriga 
myndigheterna begär in uppgifter och det datum då svar tas emot 
från den tilltänkte förvärvaren. Avbrottet får inte överstiga 20 arbets­
dagar. Om de behöriga myndigheterna därefter begär ytterligare upp­
gifter för komplettering eller förtydligande av uppgifterna, vilket de 
själva får besluta om, får detta inte leda till att bedömningsperioden 
avbryts. 

3. De behöriga myndigheterna får förlänga det avbrott som avses i 
punkt 2 andra stycket till högst trettio arbetsdagar om den tilltänkte 
förvärvaren är ett av följande: 

a) En fysisk eller juridisk person som är etablerad eller reglerad utan­
för unionen. 

b) En fysisk eller juridisk person och inte underställd tillsyn enligt det 
här direktivet eller direktiv 2009/65/EG, 2009/138/EG eller 
2013/36/EU. 

4. Om de behöriga myndigheterna efter avslutad bedömning beslutar 
att motsätta sig det föreslagna förvärvet, ska de inom två arbetsdagar, 
och inom bedömningsperioden, underrätta den tilltänkte förvärvaren 
skriftligen och ange motiven för sitt beslut. Om inget annat föreskrivs 
i nationell rätt får en lämplig motivering av beslutet göras tillgänglig 
för allmänheten på den tilltänkte förvärvarens begäran. Detta får inte 
hindra en medlemsstat från att ge den behöriga myndigheten befogen­
het att offentliggöra beslutet utan att den tilltänkte förvärvaren begär 
detta. 

5. Om de behöriga myndigheterna inom bedömningsperioden inte 
skriftligen motsätter sig det tilltänkta förvärvet, ska förslaget anses 
vara godkänt. 

6. De behöriga myndigheterna får fastställa en maximiperiod inom 
vilken det tilltänkta förvärvet ska vara genomfört och förlänga den när 
det är lämpligt. 

7. Medlemsstaterna får inte införa strängare krav på de berörda 
myndigheternas underrättelse och godkännande av ett direkt eller in­
direkt förvärv av rösträtter eller kapital än de som föreskrivs i detta 
direktiv. 

8. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
upprätta en uttömmande förteckning över uppgifter enligt artikel 13.4, 
som tilltänkta förvärvare ska foga till sin underrättelse, utan att det 
påverkar tillämpningen av punkt 2 i den här artikeln. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 1 januari 2014. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

9. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden 
för det samråd mellan de relevanta behöriga myndigheterna som avses i 
artikel 11.2. 

Esma ska överlämna sina förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 1 januari 2014. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B
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Artikel 13 

Bedömning 

1. Vid bedömningen av underrättelsen enligt artikel 11.1 och upp­
gifterna enligt artikel 12.2 ska de behöriga myndigheterna, för att sä­
kerställa sund och ansvarsfull ledning av det värdepappersföretag som 
förvärvet gäller, och med beaktande av den tilltänkte förvärvarens san­
nolika påverkan på värdepappersföretaget, på grundval av samtliga föl­
jande kriterier bedöma om den tilltänkte förvärvaren är lämplig och det 
tilltänkta förvärvet är finansiellt sunt: 

a) Den tilltänkte förvärvarens anseende. 

b) Det anseende och de erfarenheter de personer har som kommer att 
leda värdepappersföretagets verksamhet till följd av det tilltänkta 
förvärvet. 

c) Den tilltänkte förvärvarens finansiella sundhet, särskilt när det gäller 
den typ av verksamhet som bedrivs eller ska bedrivas av det vär­
depappersföretag som förvärvet gäller. 

d) Om värdepappersföretaget kommer att kunna uppfylla och fortsätta 
att uppfylla verksamhetskraven enligt det här direktivet, och i till­
lämpliga fall, andra direktiv, särskilt direktiven 2002/87/EG och 
2013/36/EU, särskilt om den koncern som det kommer att bli en 
del av har en struktur som möjliggör en effektiv tillsyn, ett effektivt 
informationsutbyte mellan de behöriga myndigheterna samt faststäl­
lande av fördelningen av ansvaret mellan de behöriga myndigheter­
na. 

e) Om det finns rimlig anledning att misstänka att det tilltänkta för­
värvet har en koppling till pågående eller genomförd penningtvätt 
eller finansiering av terrorism eller försök till detta, enligt artikel 1 i 
direktiv 2005/60/EG, eller att det tilltänkta förvärvet kan öka ris­
kerna för sådan verksamhet. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt ar­
tikel 89 som justerar kriterierna i första stycket i denna punkt. 

2. De behöriga myndigheterna får bara motsätta sig det tilltänkta 
förvärvet om det finns rimlig anledning för att göra detta enligt krite­
rierna i punkt 1 eller om de uppgifter som lämnats av den tilltänkte 
förvärvaren är ofullständiga. 

3. Medlemsstaterna får varken införa förhandsvillkor för storleken 
på det tilltänkta förvärvet av aktieinnehav eller tillåta de behöriga 
myndigheterna att bedöma förvärvet utifrån marknadens ekonomiska 
behov. 

4. Medlemsstaterna ska se till att en förteckning görs allmänt till­
gänglig med de uppgifter som krävs för bedömningen och som måste 
lämnas till de behöriga myndigheterna vid den tid för underrättelsen 
som avses i artikel 11.1. Uppgiftskraven ska vara proportionella och 
anpassade till den tilltänkte förvärvarens och det tilltänkta förvärvets 
karaktär. Medlemsstaterna ska inte kräva uppgifter som inte är rele­
vanta för bedömningen. 

5. Utan hinder av artikel 12.1, 12.2 och 12.3 ska en behörig myn­
dighet, om den har fått underrättelser om två eller flera tilltänkta för­
värv eller ökningar av kvalificerat innehav i ett och samma värdepap­
persföretag, behandla de tilltänkta förvärvarna på ett icke diskrimine­
rande sätt. 

▼B
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Artikel 14 

Anslutning till ett auktoriserat system för ersättning till investerare 

Den behöriga myndigheten ska kontrollera att varje organ som ansöker 
om auktorisation vid tiden för auktorisationen uppfyller sina förpliktel­
ser enligt direktiv 97/9/EG. 

Skyldigheten som föreskrivs i första stycket ska anses vara fullgjord för 
strukturerade insättningar, om dessa utfärdas av kreditinstitut som är 
medlemmar i ett system för garanti av insättningar enligt direktiv 
2014/49/EU. 

▼M4 

Artikel 15 

Startkapital 

Medlemsstaterna ska säkerställa att de behöriga myndigheterna inte 
beviljar auktorisation om värdepappersföretaget med beaktande av 
den ifrågavarande investeringstjänstens eller investeringsverksamhetens 
art inte har ett tillräckligt startkapital i enlighet med kraven i artikel 9 i 
Europaparlamentets och rådets direktiv (EU) 2019/2034 ( 1 ). 

▼B 

Artikel 16 

Krav på organisationen av verksamheten 

1. Hemmedlemsstaten ska kräva att värdepappersföretagen uppfyller 
de krav avseende organisering av verksamheten som föreskrivs i punk­
terna 2–10 i den här artikeln och i artikel 17. 

2. Varje värdepappersföretag ska fastställa såväl riktlinjer och för­
faranden i den omfattning som erfordras för att sörja för att företaget, 
inklusive dess chefer, anställda och anknutna ombud, respekterar sina 
förpliktelser enligt detta direktiv som lämpliga bestämmelser för dessa 
personers privata transaktioner. 

3. Varje värdepappersföretag ska fastställa och tillämpa effektiva 
organisatoriska och administrativa förfaranden så att alla rimliga mått 
och steg vidtas för att förhindra att deras kunders intressen påverkas 
negativt av intressekonflikter enligt definitionen i artikel 23. 

Ett värdepappersföretag som producerar finansiella instrument för för­
säljning till kunder ska fastställa, tillämpa och se över en process för 
godkännande av varje finansiellt instrument och varje betydande för­
ändring av existerande finansiella instrument innan de marknadsförs 
eller distribueras till kunder. 

Produktgodkännandeprocessen ska specificera en fastställd målgrupp av 
slutkunder inom den relevanta kundkategorin för varje finansiellt in­
strument och ska säkerställa att alla relevanta risker för en sådan fast­
ställd målmarknad bedöms och att den avsedda distributionsstrategin är 
förenlig med den fastställda målmarknaden. 

Ett värdepappersföretag ska också regelbundet se över de finansiella 
instrument som det erbjuder eller marknadsför, med beaktande av alla 
händelser som väsentligt skulle kunna påverka den potentiella risken för 
den fastställda målmarknaden, för att åtminstone bedöma huruvida det 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 
2019 om tillsynskrav för värdepappersföretag och om ändring av direktiven 
2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU och 
2014/65/EU (EUT L 314, 5.12.2019, s. 64).
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finansiella instrumentet fortfarande är förenlig med behoven på den fast­
ställda målmarknaden och huruvida den avsedda distributionsstrategin 
fortfarande är lämplig. 

Ett värdepappersföretag som producerar finansiella instrument ska 
också förse eventuella distributörer med all lämplig information om 
det finansiella instrumentet och processen för produktgodkännande, in­
begripet den fastställda målmarknaden för det finansiella instrumentet. 

Om ett värdepappersföretag erbjuder eller rekommenderar finansiella 
instrument som det inte producerar, ska det ha infört adekvata arran­
gemang för att erhålla den information som avses i femte stycket och 
för att förstå egenskaperna och de fastställda målmarknaderna för varje 
finansiellt instrument. 

Riktlinjerna, processerna och arrangemangen som avses i denna punkt 
ska inte påverka några andra krav enligt detta direktiv och förordning 
(EU) nr 600/2014, inbegripet kraven avseende information, lämplighet 
eller ändamålsenlighet, identifiering och hantering av intressekonflikter 
samt incitament. 

4. Varje värdepappersföretag ska vidta rimliga åtgärder för att sörja 
för kontinuitet och regelbundenhet i tillhandahållandet av investerings­
tjänster och utförandet av investeringsverksamhet. Värdepappersföreta­
get ska i det syftet använda lämpliga och proportionella system, resur­
ser och förfaranden. 

5. Varje värdepappersföretag ska sörja för att det, om det anlitar 
tredjepart för fullgörandet av operativa funktioner som är av avgörande 
betydelse för att tjänsterna ska kunna tillhandahållas kunderna kontinu­
erligt och på ett tillfredsställande sätt och för att investeringsverksam­
heten ska kunna utföras under kontinuerliga och tillfredsställande for­
mer, vidtar rimliga åtgärder för att undvika onödiga ytterligare opera­
tiva risker. Utkontraktering av viktiga driftsfunktioner får inte ske på så 
sätt att det väsentligt försämrar kvaliteten på företagets internkontroll 
och tillsynsmyndighetens möjligheter att övervaka att företaget respek­
terar alla sina förpliktelser. 

Varje värdepappersföretag ska tillämpa sunda förfaranden för förvalt­
ning och redovisning samt ha mekanismer för internkontroll och effek­
tiva riskbedömningsmetoder samt effektiva kontroll- och skyddssystem 
för sina informationsbehandlingssystem. 

Utan att det påverkar behöriga myndigheters möjlighet att kräva till­
gång till kommunikation i enlighet med detta direktiv och förordning 
(EU) nr 600/2014 ska ett värdepappersföretag ha inrättat sunda skydds­
mekanismer för att garantera skyddet och autentiseringen vid infor­
mationsöverföringen, minimera risken för dataförvanskning och för 
obehörig åtkomst och förhindra informationsläckor så att uppgifterna 
alltid behandlas konfidentiellt. 

6. Varje värdepappersföretag ska se till att alla tjänster och trans­
aktioner det genomför och all verksamhet det bedriver dokumenteras på 
ett sådant sätt att informationen är tillräcklig för att den behöriga myn­
digheten ska kunna utföra sina tillsynsuppgifter och vidta efterlevnads­
åtgärder enligt det här direktivet, förordning (EU) nr 600/2014, direktiv 
2014/57/EU och förordning (EU) nr 596/2014, särskilt för kontrollen av 
att värdepappersföretaget har uppfyllt alla sina förpliktelser, även i 
förhållande till sina kunder eller presumtiva kunder och till marknadens 
integritet. 

▼B
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7. Dokumentationen ska inbegripa inspelning av telefonsamtal eller 
bevarande av elektronisk kommunikation som åtminstone avser trans­
aktioner som genomförts vid handel för egen räkning och tillhandahål­
lande av kundordertjänster som rör mottagande, vidarebefordran och 
utförande av kundorder. 

Sådana telefonsamtal och sådan elektronisk kommunikation ska även 
omfatta dem som är avsedda att leda till transaktioner som genomförs 
vid handel för egen räkning eller vid tillhandahållande av kundorder­
tjänster som rör mottagande, vidarebefordran och utförande av kundor­
der, även om de samtalen eller den kommunikationen inte resulterar i 
sådana transaktioner eller i tillhandahållande av kundordertjänster. 

Ett värdepappersföretag ska i det syftet vidta alla rimliga åtgärder för 
att spela in relevanta telefonsamtal och bevara relevant elektronisk 
kommunikation som görs, sänds eller tas emot med utrustning som 
värdepappersföretaget tillhandahåller en anställd eller underleverantör 
eller som värdepappersföretaget accepterar eller tillåter att en anställd 
eller underleverantör använder. 

Ett värdepappersföretag ska informera nya och befintliga kunder om att 
telefonkommunikation eller telefonsamtal mellan värdepappersföretaget 
och dess kunder som leder eller kan leda till transaktioner kommer att 
spelas in. 

Sådan information får tillhandahållas en gång, innan nya och befintliga 
kunder tillhandahålls några investeringstjänster. 

Ett värdepappersföretag får inte per telefon tillhandahålla några inve­
steringstjänster eller någon investeringsverksamhet till kunder som inte 
har informerats i förväg om att deras telefonkommunikation eller tele­
fonsamtal spelas in, om sådana investeringstjänster eller sådan investe­
ringsverksamhet rör mottagande, vidarebefordran och utförande av kun­
dorder. 

Kunder får lägga order via andra kanaler, men detta måste dock göras 
på ett varaktigt medium som brev, fax, e-post eller dokumentation av 
order som läggs vid möten. Särskilt innehållet i relevanta samtal vid 
personliga möten med en kund får dokumenteras med skriftliga pro­
tokoll eller anteckningar. Sådana order ska anses vara likvärdiga med 
dem som tas emot via telefon. 

Ett värdepappersföretag ska vidta alla rimliga åtgärder för att förhindra att 
en anställd eller underleverantör gör, sänder eller tar emot relevanta tele­
fonsamtal eller relevant elektronisk kommunikation med privatägd utrust­
ning som värdepappersföretaget inte kan dokumentera eller kopiera. 

Den dokumentation som bevaras i enlighet med denna punkt ska till­
handahållas berörda kunder på begäran och ska sparas i fem år, och när 
detta begärs av den behöriga myndigheten, upp till sju år. 

8. Varje värdepappersföretag som innehar finansiella instrument som 
tillhör dess kunder ska vidta lämpliga åtgärder för att sörja för att 
kundernas äganderätt till dessa skyddas, särskilt i händelse av värdepap­
persföretagets insolvens, samt för att förhindra att en kunds finansiella 
instrument används för företagets egen räkning, om inte kunden har 
givit sitt uttryckliga samtycke till detta. 

▼B
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9. Varje värdepappersföretag som innehar penningmedel som tillhör 
dess kunder ska vidta lämpliga åtgärder för att sörja för kundernas 
rättigheter och, om det inte är ett kreditinstitut, förhindra att kundmedel 
används för företagets egen räkning. 

10. Ett värdepappersföretag får inte ingå avtal om finansiell ägande­
rättsöverföring med icke-professionella kunder i syfte att säkra eller 
täcka kunders aktuella eller framtida, faktiska eller villkorade eller 
framtida förpliktelser. 

11. När det gäller filialer till värdepappersföretag ska den behöriga 
myndigheten i den medlemsstat där filialen är belägen se till att kravet i 
punkterna 6 och 7 efterlevs vid de transaktioner som filialen genomför, 
utan att detta ska påverka möjligheten för den behöriga myndigheten i 
hemmedlemsstaten att få direkt tillgång till dokumentationen i fråga. 

Medlemsstaterna får i undantagsfall införa krav på värdepappersföretag 
avseende säkrandet av kunders tillgångar utöver bestämmelserna i 
punkt 8, 9 och 10 och respektive delegerade akter som avses i punkt 
12. Sådana krav måste vara objektivt motiverade och proportionella så 
att de när värdepappersföretag skyddar kundtillgångar och kundmedel 
är inriktade på specifika risker för investerarskyddet eller marknads­
integriteten som är av särskild vikt under de omständigheter som råder i 
den medlemsstatens marknadsstruktur. 

Medlemsstaterna ska utan onödigt dröjsmål underrätta kommissionen 
om krav de avser att införa i enlighet med denna punkt, och senast två 
månader före den dag då kravet ska träda i kraft. Underrättelsen ska 
innehålla en motivering till kravet. Sådana ytterligare krav ska inte 
begränsa eller på annat sätt påverka värdepappersföretags rättigheter 
enligt artiklarna 34 och 35. 

Kommissionen ska inom två månader efter den underrättelse som avses 
i tredje stycket avge ett yttrande om proportionaliteten hos och moti­
veringen till detta ytterligare krav. 

Medlemsstaterna får behålla ytterligare krav förutsatt att de underrättats 
kommissionen i enlighet med artikel 4 i direktiv 2006/73/EG innan den 
2 juli 2014 och att villkoren i den artikeln är uppfyllda. 

Kommissionen ska underrätta medlemsstaterna och på sin webbplats 
offentliggöra de ytterligare krav som har införts i enlighet med denna 
punkt. 

12. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter en­
ligt artikel 89 för att närmare ange de konkreta organisatoriska krav i 
punkterna 2–10 i den här artikeln som ska ställas på värdepappers­
företag och på filialer till företag från tredjeland som är auktoriserade 
i enlighet med artikel 41 vilka tillhandahåller olika slag av investerings­
tjänster och/eller utför olika slags investeringsverksamhet och sidotjäns­
ter eller kombinationer därav. 

▼M8 

Artikel 16a 

Undantag från produktstyrningskrav 

Ett värdepappersföretag ska undantas från de krav som anges i andra 
till femte styckena i artikel 16.3 och artikel 24.2, om den investerings­
tjänst som det tillhandahåller rör obligationer utan annat inbäddat de­
rivat än en make-whole-klausul eller om de finansiella instrumenten 
uteslutande marknadsförs eller distribueras till godtagbara motparter. 

▼B
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Artikel 17 

Algoritmisk handel 

1. Ett värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel ska ha 
inrättat effektiva system och riskkontroller som är anpassade för den 
verksamhet som bedrivs för att säkerställa att dess handelssystem är 
motståndskraftiga och har tillräcklig kapacitet, att de omfattas av lämp­
liga handelströsklar och handelslimiter och att de förhindrar att fel­
aktiga order skickas eller att systemet på annat sätt fungerar så att 
det kan skapa eller bidra till en oordnad marknad. Ett sådant företag 
ska också ha inrättat effektiva system och riskkontrollåtgärder för att 
säkerställa att handelssystemen inte kan användas för något ändamål 
som strider mot förordning (EU) nr 596/2014 eller mot reglerna för en 
handelsplats till vilken det är anslutet. Värdepappersföretaget ska ha 
inrättat effektiva arrangemang för driftskontinuitet för att hantera alla 
avbrott av driften i sina handelssystem och ska säkerställa att systemen 
är fullständigt testade och vederbörligen övervakade för att säkerställa 
att de uppfyller kraven som föreskrivs i denna punkt. 

2. Ett värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel i en 
medlemsstat ska anmäla detta till de behöriga myndigheterna i sin 
hemmedlemsstat och för den handelsplats där värdepappersföretaget 
bedriver algoritmisk handel i egenskap av medlem av eller deltagare 
på handelsplatsen. 

Den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat 
får kräva att värdepappersföretaget regelbundet eller från fall till fall 
tillhandahåller en beskrivning av egenskaperna hos sina strategier för 
algoritmisk handel, närmare uppgifter om de handelsparametrar eller 
handelslimiter som gäller för systemet, de centrala överensstämmelse- 
och riskkontrollåtgärder som det har inrättat för att säkerställa att vill­
koren som föreskrivs i punkt 1 är uppfyllda samt närmare uppgifter om 
kontrollen av sina system. Den behöriga myndigheten i värdepappers­
företagets hemmedlemsstat får när som helst begära ytterligare infor­
mation från ett värdepappersföretag om dess algoritmiska handel och 
om de system som används för den handeln. 

Den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat 
ska på begäran av en behörig myndighet för en handelsplats där vär­
depappersföretaget i egenskap av medlem eller deltagare på handels­
platsen bedriver algoritmisk handel och utan onödigt dröjsmål vidarebe­
fordra den information som avses i andra stycket vilken den får av det 
värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel. 

Värdepappersföretaget ska se till att dokumentation om uppgifter som 
avses i denna punkt sparas och att den dokumentationen är tillräcklig 
för att den behöriga myndigheten ska kunna övervaka efterlevnaden av 
kraven i detta direktiv. 

Ett värdepappersföretag som tillämpar en teknik för algoritmisk hög­
frekvenshandel ska i en godkänd form bevara korrekta och kronolo­
giska uppgifter om alla sina lagda order, inbegripet annulleringar av 
order, utförda order och bud på handelsplatser och ska på begäran göra 
dem tillgängliga för den behöriga myndigheten. 

▼B
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3. Ett värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel som ett 
led i en marknadsgarantstrategi ska med beaktande av likviditeten, 
omfattningen och arten på den specifika marknaden och särdragen 
hos de instrument med vilka handel bedrivs 

a) utföra denna marknadsgarantstrategi kontinuerligt under en bestämd 
andel av handelsplatsens handelstider, utom under exceptionella om­
ständigheter, så att handelsplatsen tillhandahålls likviditet på ett 
regelbundet och förutsägbart sätt, 

b) ingå ett bindande skriftligt avtal med den handelsplats som åtmin­
stone specificerar värdepappersföretagets skyldigheter enligt led a, 
och 

c) ha infört effektiva system och kontroller som säkerställer att det 
alltid uppfyller sina skyldigheter enligt det avtal som avses i led b, 

4. Vid tillämpningen av den här artikeln och artikel 48 i detta direk­
tiv ska ett värdepappersföretag som bedriver algoritmisk handel anses 
bedriva en marknadsgarantstrategi om det som medlem av eller delta­
gare på en eller flera handelsplatser, när det handlar för egen räkning, 
har en strategi som omfattar att skicka ut fasta, simultana köp- och 
säljbud av jämförbar storlek till konkurrenskraftiga priser avseende ett 
eller flera finansiella instrument på en enda handelsplats eller olika 
handelsplatser, så att likviditet regelbundet och löpande tillhandahålls 
den totala marknaden. 

5. Ett värdepappersföretag som tillhandahåller direkt elektroniskt till­
träde till en handelsplats ska ha inrättat effektiva system och kontroller 
som säkerställer att lämpligheten hos kunder som använder tjänsten 
bedöms och granskas på lämpligt sätt, att kunder som använder tjänsten 
förhindras att överskrida förinställda handels- och kredittrösklar, att 
handel som bedrivs av kunder som använder tjänsten övervakas veder­
börligen och att lämplig riskkontroll förhindrar handel som kan skapa 
risker för värdepappersföretaget självt eller som skulle kunna skapa 
eller bidra till en oordnad marknad eller stå i strid mot förordning 
(EU) nr 596/2014 eller de regler som gäller för handelsplatsen. Direkt 
elektroniskt tillträde utan sådana kontroller ska vara förbjudet. 

Ett värdepappersföretag som tillhandahåller direkt elektroniskt tillträde 
ska ansvara för att se till att kunder som använder tjänsten uppfyller 
kraven i detta direktiv och följer handelsplatsens regler. Värdepappers­
företaget ska övervaka transaktionerna för att upptäcka överträdelser av 
de reglerna, otillbörliga marknadsförhållanden eller otillbörligt upp­
förande som kan innebära marknadsmissbruk och som ska rapporteras 
till den behöriga myndigheten. Värdepappersföretaget ska säkerställa att 
det finns ett bindande skriftligt avtal mellan värdepappersföretaget och 
kunden rörande de huvudsakliga rättigheter och skyldigheter som följer 
av tillhandahållandet av tjänsten och att värdepappersföretaget enligt 
avtalet förblir ansvarigt enligt detta direktiv. 

Ett värdepappersföretag som tillhandahåller direkt elektroniskt tillträde 
till en handelsplats ska anmäla till de behöriga myndigheterna i sin 
hemmedlemsstat och den handelsplats där värdepappersföretaget till­
handahåller direkt elektroniskt tillträde. 

▼B
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Den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat 
får kräva att värdepappersföretaget regelbundet eller från fall till fall 
tillhandahåller en beskrivning av de system och kontroller som avses i 
första stycket och belägg för att de har tillämpats. 

Den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat 
ska på begäran av en behörig myndighet för en handelsplats i förhål­
lande till vilken värdepappersföretaget tillhandahåller direkt elektroniskt 
tillträde utan onödigt dröjsmål vidarebefordra den information som 
avses i fjärde stycket som den får av värdepappersföretaget. 

Värdepappersföretaget ska se till att dokumentation om uppgifter som 
avses i denna punkt sparas och att den dokumentationen är tillräcklig 
för att den behöriga myndigheten ska kunna övervaka efterlevnaden av 
kraven i detta direktiv. 

6. Ett värdepappersföretag som agerar som en allmän clearingmed­
lem för andra personer ska ha inrättat effektiva system och kontroller 
för att säkerställa att avvecklingstjänster tillämpas enbart på personer 
som är lämpliga och uppfyller tydliga kriterier och att lämpliga krav 
föreskrivs för de personerna för att minska riskerna för värdepappers­
företaget och för marknaden. Värdepappersföretaget ska säkerställa att 
det finns ett bindande skriftligt avtal mellan värdepappersföretaget och 
personen rörande de huvudsakliga rättigheter och skyldigheter som 
följer av tillhandahållandet av den tjänsten. 

7. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte 
att specificera följande: 

a) Detaljerna i de organisatoriska krav som fastställs i punkterna 1–6 
som ska föreskrivas för värdepappersföretag som tillhandahåller 
olika slags investeringstjänster och/eller investeringsverksamheter 
och sidotjänster eller kombinationer därav, varigenom specifikatio­
nerna av de organisatoriska krav som fastställs i punkt 5 ska inne­
hålla specifika krav för direkt marknadstillträde och för sponsrat 
tillträde så att det säkerställs att kontrollerna som tillämpas på 
sponsrat tillträde åtminstone motsvarar dem som tillämpas på direkt 
marknadstillträde. 

b) De omständigheter under vilka ett värdepappersföretag skulle vara 
skyldigt att ingå det marknadsgarantavtal som avses i punkt 3 b och 
innehållet i ett sådant avtal, inbegripet den andel av handelsplatsens 
handelstid som fastställs i punkt 3. 

c) De situationer som utgör exceptionella omständigheter enligt punkt 
3, inbegripet omständigheter med extrem volatilitet, politiska och 
makroekonomiska problem, system- och driftsfrågor samt omstän­
digheter som talar emot värdepappersföretagets förmåga att upprätt­
hålla betryggande riskhanteringspraxis enligt punkt 1. 

d) Innehållet och formatet för den godkända form som avses i punkt 2 
femte stycket och längden på den tidsperiod då sådan dokumenta­
tion måste bevaras av värdepappersföretaget. 

▼B
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Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 18 

Handel och avslut av transaktioner på MTF-plattformar och OTF- 
plattformar 

1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver MTF-plattformar eller OTF-plattformar förutom 
att de uppfyller de organisatoriska kraven i artikel 16 även upprättar 
transparenta regler och förfaranden för en välordnad handel på lika 
villkor samt kriterier för effektivt utförande av order. De ska vara 
utrustade så att handelsplatsens tekniska operationer hanteras korrekt, 
och de ska ha vidtagit effektiva beredskapsåtgärder för att hantera ris­
kerna för systemavbrott. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform upp­
rättar transparenta regler för vilka kriterier som ska användas för att 
avgöra vilka finansiella instrument som får omsättas i dess system. 

Medlemsstaterna ska i tillämpliga fall kräva att värdepappersföretag 
och marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF- 
plattform, med beaktande både av vilken användarkategori det rör sig 
om och typerna av omsatta instrument, tillhandahåller, eller är förvis­
sade om att det finns tillgång till, allmänt tillgänglig information i 
tillräcklig omfattning för att dess användare ska kunna göra en inve­
steringsbedömning. 

3. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska 
upprätta, offentliggöra, upprätthålla och genomföra transparenta och 
icke-diskriminerande regler, grundade på objektiva kriterier, för tillgång 
till deras system. 

4. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform har 
vidtagit åtgärder för att klart identifiera och hantera möjliga negativa 
följder för driften av MTF-plattformen eller OTF-plattformen eller för 
medlemmarna eller deltagarna och användarna av intressekonflikter 
mellan MTF-plattformen, OTF-plattformen, dess ägare eller det vär­
depappersföretag eller den marknadsoperatör som driver MTF-plattfor­
men eller OTF-plattformen och MTF-plattformens eller OTF-plattfor­
mens väl fungerande sätt. 

5. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform efter­
lever artiklarna 48 och 49 och har infört alla de effektiva system, 
förfaranden och arrangemang som krävs för att göra detta. 

6. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform tydligt 
informerar sina medlemmar eller deltagare om deras respektive skyl­
digheter vid avveckling av transaktioner som utförts i plattformens 
system. Medlemsstaterna ska kräva att de värdepappersföretag och 
marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-platt­
form har infört de funktioner som krävs för att underlätta effektiv 
avveckling av de transaktioner som genomförs enligt den MTF-platt­
formens eller OTF-plattformens system. 

▼B



 

02014L0065 — SV — 28.03.2024 — 012.001 — 35 

7. Medlemsstaterna ska kräva att MTF-plattformar eller OTF-platt­
formar har åtminstone tre väsentligen aktiva medlemmar eller använ­
dare som var och en har möjlighet att interagera med alla de andra när 
det gäller prisbildningen. 

8. Om ett överlåtbart värdepapper som har upptagits till handel på en 
reglerad marknad också omsätts på en MTF-plattform eller en OTF- 
plattform utan emittentens samtycke, ska emittenten inte omfattas av 
någon skyldighet att offentliggöra finansiell information – inför emis­
sionen, fortlöpande eller separat vid särskilda tillfällen – som gäller den 
MTF-plattformen eller OTF-plattformen. 

9. Medlemsstaterna ska kräva att varje värdepappersföretag och 
marknadsoperatör som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform 
följer alla uppmaningar från den behöriga myndigheten enligt arti­
kel 69.2 om att tillfälligt eller definitivt stoppa handeln med ett finan­
siellt instrument. 

10. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och mark­
nadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform 
tillhandahåller den behöriga myndigheten en detaljerad beskrivning av 
MTF-plattformens eller OTF-plattformens funktion, inbegripet, utan att 
det påverkar tillämpningen av artikel 20.1, 20.4 och 20.5, eventuella 
kopplingar till eller deltagande från en reglerad marknad, en MTF-platt­
form, OTF-plattform eller en systematisk internhandlare som ägs av 
samma värdepappersföretag eller marknadsoperatör, samt en förteck­
ning över deras medlemmar, deltagare och/eller användare. De behöriga 
myndigheterna ska på begäran lämna den informationen till Esma. 
Varje auktorisation för ett värdepappersföretag eller en marknadsopera­
tör som en MTF-plattform och en OTF-plattform ska anmälas till Es­
ma. Esma ska upprätta en förteckning över samtliga MTF-plattformar 
och OTF-plattformar i unionen. Förteckningen ska innehålla infor­
mation om de tjänster som en MTF-plattform eller en OTF-plattform 
tillhandahåller och ska även inbegripa den unika kod som identifierar 
MTF-plattformen och OTF-plattformen för användning i rapporter i 
enlighet med artiklarna 6, 10 och 26 i förordning (EU) nr 600/2014. 
Den ska uppdateras regelbundet. Esma ska offentliggöra denna förteck­
ning på sin webbplats och fortlöpande uppdatera den. 

11. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa innehållet i och formatet för den beskriv­
ning och den anmälan som avses i punkt 10. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 19 

Särskilda krav för MTF-plattformar 

1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform förutom att de uppfyller kra­
ven som föreskrivs i artiklarna 16 och 18 även upprättar och tillämpar 
icke-skönsmässiga regler för utförande av order i systemet. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att de regler som avses i artikel 18.3 
och som reglerar tillträdet till en MTF-plattform uppfyller de villkor 
som fastställs i artikel 53.3. 

3. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform 

▼B
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a) har tillräckliga förutsättningar för att kunna hantera de risker den är 
exponerad för, vidtar lämpliga åtgärder och inför system för att 
identifiera alla betydande risker för dess verksamhet och vidtar 
effektiva åtgärder för att reducera sådana risker, 

b) har vidtagit verksamma åtgärder för att underlätta effektivt avslut 
utan dröjsmål av de transaktioner som utförs i dess system, 

c) vid tidpunkten för auktorisationen och därefter fortlöpande har till­
räckliga finansiella resurser för att goda förutsättningar ska föreligga 
för att den ska kunna fungera korrekt med hänsyn till arten och 
omfattningen av de transaktioner som genomförs på marknaden 
och till sammansättningen och graden av dess riskexponering. 

4. Medlemsstaterna ska se till att artiklarna 24, 25, 27.1, 27.2 och 
27.4–27.10 samt 28 inte är tillämpliga på transaktioner som genomförs 
enligt reglerna för en MTF-plattform mellan MTF-plattformens med­
lemmar eller deltagare eller mellan MTF-plattformen och dess med­
lemmar eller deltagare beträffande användningen av MTF-plattformen. 
MTF-plattformens medlemmar eller deltagare ska dock iaktta de för­
pliktelser som föreskrivs i artiklarna 24, 25, 27 och 28 mot sina kunder 
när de på sina kunders vägnar utför order i en MTF-plattforms system. 

5. Medlemsstaterna ska inte tillåta att värdepappersföretag eller 
marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform utför kundorder 
med utnyttjande av eget kapital eller bedriver handel genom matchad 
principalhandel. 

Artikel 20 

Särskilda krav för OTF-plattformar 

1. Medlemsstaterna ska kräva att ett värdepappersföretag och en 
marknadsoperatör som driver en OTF-plattform inrättar arrangemang 
som förhindrar utförande av kundorder på en OTF-plattform med ut­
nyttjande av eget kapital hos värdepappersföretaget eller den marknads­
operatör som driver OTF-plattformen eller hos en enhet i samma kon­
cern eller juridiska person som värdepappersföretaget eller marknads­
operatören 

2. Medlemsstaterna ska tillåta värdepappersföretag eller marknads­
operatörer som driver en OTF-plattform att genom matchad principal­
handel bedriva handel med obligationer, strukturerade finansiella pro­
dukter, utsläppsrätter och vissa derivat, endast där kunden har gett sitt 
samtycke till processen. 

Ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en OTF- 
plattform får inte bedriva handel genom matchad principalhandel för att 
utföra kundorder på en OTF-plattform i derivat av en derivatklass som 
har förklarats omfattas av clearingkravet i enlighet med artikel 5 i 
förordning (EU) nr 648/2012. 

Ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en OTF- 
plattform ska inrätta arrangemang som säkerställer att definitionen av 
handel genom matchad principalhandel i artikel 4.1.38 efterlevs. 

3. Medlemsstaterna ska tillåta värdepappersföretag eller marknads­
operatörer som driver en OTF-plattform att bedriva annan handel för 
egen räkning än genom matchad principalhandel endast i fråga om 
statspapper för vilka det saknas en likvid marknad. 

▼B
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4. Medlemsstaterna ska inte tillåta både drift av en OTF-plattform 
och en systematisk internhandlare inom en och samma juridiska enhet. 
En OTF-plattform får inte anslutas till en systematisk internhandlare på 
att sådant sätt att order i en OTF-plattform och order och bud hos en 
systematisk internhandlare interagerar. En OTF-plattform får inte an­
slutas till en annan OTF-plattform på ett sådant sätt att interaktion 
mellan order på olika OTF-plattformar möjliggörs. 

5. Medlemsstaterna ska inte hindra ett värdepappersföretag eller en 
marknadsoperatör som driver en OTF-plattform från att anlita ett annat 
värdepappersföretag för att på oberoende grund bedriva verksamhet 
som marknadsgarant på den OTF-plattformen. 

Vid tillämpningen av denna artikel ska ett värdepappersföretag inte 
anses på oberoende grund bedriva verksamhet som marknadsgarant 
på en OTF-plattform om det har nära förbindelser med det värdepap­
persföretag eller den marknadsoperatör som driver OTF-plattformen. 

6. Medlemsstaterna ska kräva att order på en OTF-plattform utförs 
på diskretionär grund. 

Ett värdepappersföretag eller en marknadsoperatör som driver en OTF- 
plattform ska endast handla diskretionärt i ett eller båda följande fall: 

a) Vid beslut om att lägga eller dra tillbaka en order på OTF-platt­
formen de driver. 

b) Vid beslut om att inte matcha en specifik kundorder med de övriga 
order som finns tillgängliga i systemet vid en viss tidpunkt, under 
förutsättning att detta överensstämmer med de specifika instruktio­
nerna från en kund och med dess skyldigheter i enlighet med ar­
tikel 27. 

För det system som matchar kundorder får värdepappersföretaget eller 
marknadsoperatören som driver OTF-plattformen besluta huruvida, när 
och hur mycket av två eller flera order den vill matcha inom systemet. I 
enlighet med punkterna 1, 2, 4 och 5 och utan att det påverkar till­
lämpningen av punkt 3, får värdepappersföretaget eller marknadsopera­
tör som driver den OTF-plattformen, med hänsyn till ett system som 
anordnar transaktioner med icke aktierelaterade instrument, underlätta 
förhandlingar kunder emellan för att sammanföra två eller flera poten­
tiellt kompatibla köp- och säljintressen i en transaktion. 

Den skyldigheten ska inte påverka tillämpningen av artiklarna 
18 och 27. 

7. Den behöriga myndigheten får antingen när ett värdepappersföre­
tag eller en marknadsoperatör begär auktorisation för att driva en OTF- 
plattform eller från fall till fall begära en detaljerad beskrivning av 
varför systemet inte motsvarar och inte kan fungera som en reglerad 
marknad, en MTF-plattform eller en systematisk internhandlare, hur 
denna diskretionära bedömning kommer att ske, särskilt när en order 
till OTF-plattformen kan dras tillbaka och när och hur två eller flera 
kundorder kommer att matchas mot varandra inom OTF-plattformen. 
Dessutom ska värdepappersföretaget eller marknadsoperatören som dri­
ver en OTF-plattform lämna information till den behöriga myndigheten 
om hur den använder sig av handel genom matchad principalhandel. 
Den behöriga myndigheten ska övervaka värdepappersföretagets eller 
marknadsoperatörens deltagande i matchad principalhandel för att sä­
kerställa att detta fortsätter vara förenligt med definitionen av sådan 
handel och att dess deltagande i matchad principalhandel inte ger upp­
hov till intressekonflikter mellan värdepappersföretaget eller marknads­
operatören och deras kunder. 

8. Medlemsstaterna ska säkerställa att artiklarna 24, 25, 27 och 28 
tillämpas på de transaktioner som genomförs på en OTF-plattform. 

▼B
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KAPITEL II 

Villkor för verksamheten i värdepappersföretag 

A v s n i t t 1 

A l l m ä n n a b e s t ä m m e l s e r 

Artikel 21 

Regelbunden granskning av villkoren för ursprunglig auktorisation 

1. Medlemsstaterna ska kräva att varje värdepappersföretag som 
auktoriserats på dess territorium alltid uppfyller de villkor för ursprung­
lig auktorisation som föreskrivs i kapitel I. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att de behöriga myndigheterna tar 
fram lämpliga metoder för övervakning av att värdepappersföretagen 
uppfyller sina förpliktelser enligt punkt 1. De ska kräva att värdepap­
persföretagen meddelar de behöriga myndigheterna alla väsentliga för­
ändringar av villkoren för ursprunglig auktorisation. 

Esma får utarbeta riktlinjer för de metoder för övervakning som avses i 
denna punkt. 

Artikel 22 

Allmänna krav i fråga om fortlöpande tillsyn 

Medlemsstaterna ska säkerställa att de behöriga myndigheterna över­
vakar värdepappersföretagens verksamhet så att de kan bedöma om de 
villkor för verksamheten som föreskrivs i detta direktiv uppfylls. Med­
lemsstaterna ska säkerställa att lämpliga åtgärder vidtas så att de behö­
riga myndigheterna kan få tillgång till den information som krävs för 
att kunna bedöma om värdepappersföretagen uppfyller dessa krav. 

▼M6 
Medlemsstaterna ska säkerställa att de behöriga myndigheterna, om de 
ansvarar för auktorisation och tillsyn av ett godkänt publiceringsarran­
gemangs (APA), enligt definitionen i artikel 2.1 led 34 i förordning 
(EU) nr 600/2014 med ett undantag i enlighet med artikel 2.3 i den 
förordningen, eller en godkänd rapporteringsmekanisms (ARM), enligt 
definitionen i artikel 2.1 led 36 i den förordningen med ett undantag i 
enlighet med artikel 2.3 i den förordningen, verksamhet, övervakar 
verksamheten för APA eller ARM så att de kan bedöma om de villkor 
för verksamheten som föreskrivs i den förordningen uppfylls. Medlems­
staterna ska säkerställa att lämpliga åtgärder vidtas så att de behöriga 
myndigheterna kan få tillgång till den information som krävs för att 
kunna bedöma om APA eller ARM uppfyller dessa krav. 

▼B 

Artikel 23 

Intressekonflikter 

1. Medlemsstaterna ska kräva av värdepappersföretagen att de vidtar 
alla lämpliga åtgärder för att identifiera och förebygga eller hantera så­
dana intressekonflikter mellan å ena sidan dem själva, inbegripet ledning, 
personal och anknutna ombud eller varje annan person med direkt 

▼B
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eller indirekt koppling till dem genom kontroll och å andra sidan deras 
kunder, eller mellan två kunder, som uppstår vid tillhandahållandet av 
investeringstjänster och sidotjänster eller en kombination av sådana tjäns­
ter, inbegripet sådana till följd av att erbjudanden mottagits från tredjepart 
eller från ett värdepappersföretags eget ersättningssystem eller andra in­
citamentsstrukturer. 

2. Om de organisatoriska eller administrativa system som ett vär­
depappersföretag i överensstämmelse med artikel 16.3 har infört för att 
förhindra att intressekonflikter påverkar kundens intressen negativt inte 
räcker till för att rimligen säkerställa att riskerna för att kundernas 
intressen påverkas negativt kommer att förhindras, ska värdepappers­
företaget klart och tydligt informera kunden om den allmänna arten av 
och/eller källorna till intressekonflikterna och om vilka åtgärder som 
har vidtagits för att minska de riskerna, innan den åtar sig verksamhet 
för dennes räkning. 

3. Informationen som avses i punkt 2 ska 

a) lämnas på ett varaktigt medium, och 

b) innehålla tillräckligt detaljerade uppgifter, med beaktande av kun­
dens art, för att kunden ska kunna fatta ett välgrundat beslut om den 
tjänst inom vars ram intressekonflikten uppstår. 

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att 

a) ange vilka slag av åtgärder ett värdepappersföretag rimligen kan 
förväntas vidta för att identifiera, förhindra, hantera och informera 
om intressekonflikter i samband med att olika slag av investerings­
tjänster eller sidotjänster och kombinationer av sådana tjänster till­
handahålls, 

b) upprätta lämpliga kriterier för bestämning av vilka typer av intres­
sekonflikter som kan vara till skada för värdepappersföretagets kun­
ders eller presumtiva kunders intressen. 

A v s n i t t 2 

B e s t ä m m e l s e r o m i n v e s t e r a r s k y d d 

Artikel 24 

Allmänna principer och information till kunder 

1. Medlemsstaterna ska kräva att varje värdepappersföretag när det 
tillhandahåller investeringstjänster, eller i förekommande fall sidotjäns­
ter, till kunder handlar hederligt, rättvist och professionellt i enlighet 
med sina kunders bästa intresse och särskilt i enlighet med de principer 
som anges i den här artikeln och i artikel 25. 

2. Värdepappersföretag som producerar finansiella instrument för 
försäljning till sina kunder ska säkerställa att de finansiella instrumen­
ten är utformade för att uppfylla behoven hos en fastställd målgrupp av 
slutkunder inom den relevanta kundkategorin, att strategin för distribu­
tion av de finansiella instrumenten är förenlig med den fastställda mål­
gruppen och att värdepappersföretaget vidtar rimliga åtgärder för att 
säkerställa att det finansiella instrumentet distribueras till den fastställda 
målgruppen. 

Ett värdepappersföretag ska förstå de finansiella instrument som det 
erbjuder eller rekommenderar, bedöma hur förenligt de finansiella in­
strumenten är med behoven hos de kunder till vilka det tillhandahåller 

▼B
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investeringstjänster, också med beaktande av den fastställda målgrup­
pen av slutkunder som avses i artikel 16.3, samt säkerställa att de 
finansiella instrumenten endast erbjuds eller rekommenderas när detta 
ligger i kundens intresse. 

3. All information, inklusive marknadsföringsmaterial, som vär­
depappersföretaget riktar till kunder eller presumtiva kunder ska vara 
opartisk, tydlig och inte vilseledande. Marknadsföringsmaterial ska lätt 
kunna identifieras som sådant. 

4. Kunder och presumtiva kunder ska i god tid tillhandahållas lämp­
lig information avseende värdepappersföretaget och dess tjänster, finan­
siella instrument och föreslagna investeringsstrategier, handelsplatser 
för utförande och alla kostnader och tillhörande avgifter. Den infor­
mationen ska innehålla följande: 

a) När investeringsrådgivning tillhandahålls ska värdepappersföretaget 
i god tid innan det tillhandahåller investeringsrådgivningen infor­
mera kunden om 

i) huruvida rådgivningen tillhandahålls på oberoende grund eller 
inte, 

ii) huruvida rådet är grundat på en allmän eller en mer begränsad 
analys av olika typer av finansiella instrument, och i synnerhet 
om urvalet är begränsat till finansiella instrument som emitteras 
eller tillhandahålls av enheter med nära anknytning till vär­
depappersföretaget eller med rättsliga eller ekonomiska förbin­
delser, till exempel ett kontraktsförhållande, som är så nära att 
det kan äventyra förutsättningarna för rådgivning på oberoende 
grund, 

iii) huruvida värdepappersföretaget kommer att ge kunden en regel­
bunden bedömning av lämpligheten hos de finansiella instru­
ment som det rekommenderar den kunden. 

b) Informationen om finansiella instrument och föreslagna placerings­
strategier ska innefatta lämplig vägledning om, och varningar för, de 
risker som är förknippade med investeringar i de instrumenten eller 
särskilda placeringsstrategier och huruvida det finansiella instrumen­
tet är avsett för professionella eller icke-professionella kunder, med 
beaktande av den fastställda målgruppen i enlighet med punkt 2. 

c) Informationen om samtliga kostnader och tillhörande avgifter måste 
innehålla information avseende både investeringen och sidotjänster­
na, inbegripet eventuell kostnad för rådgivning, kostnaden för det 
finansiella instrument som rekommenderas eller marknadsförs till 
kunden och hur kunden får betala för det, inklusive eventuella tred­
jepartsbetalningar. 

Informationen om alla kostnader och avgifter, inbegripet kostnader och 
avgifter som har samband med investeringstjänsten och det finansiella 
instrumentet, som inte orsakas av förekomsten av underliggande mark­
nadsrisk, ska räknas samman så att kunden kan förstå den totala kost­
naden liksom den kumulativa effekten på investeringens avkastning, 
och när kunden så begär, ska en uppdelning per post ges. Sådan infor­
mation ska i förekommande fall ges till kunden regelbundet, och åtmin­
stone årligen, under investeringens varaktighet. 

▼B
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Om avtalet om att köpa eller sälja ett finansiellt instrument ingås med 
hjälp av en teknik för distanskommunikation som hindrar att infor­
mation om kostnader och avgifter tillhandahålls i förväg får värdepap­
persföretaget, utan onödigt dröjsmål efter det att transaktionen genom­
förts, tillhandahålla informationen om kostnader och avgifter, antingen i 
elektroniskt format eller på papper på begäran av en icke-professionell 
kund, under förutsättning att båda följande villkor är uppfyllda: 

i) Kunden har samtyckt till att få informationen utan onödigt dröjsmål 
efter det att transaktionen genomförts. 

ii) Värdepappersföretaget har erbjudit kunden att senarelägga genom­
förandet av transaktionen tills kunden har fått informationen. 

Utöver kraven i tredje stycket ska värdepappersföretaget ge kunden 
möjlighet att få information om kostnader och avgifter per telefon innan 
transaktionen genomförs. 

▼B 
5. Den information som avses i punkterna 4 och 9 ska tillhandahål­
las i en begriplig form på ett sådant sätt att kunder eller presumtiva 
kunder har rimlig möjlighet att förstå arten av och den risk som är 
förknippad med den investeringstjänst och den specifika typ av finan­
siellt instrument som erbjuds och därigenom är väl informerade inför 
investeringsbesluten. Medlemsstaterna får tillåta att den informationen 
lämnas i standardiserad form. 

▼M8 
5a. Värdepappersföretag ska lämna all information som ska tillhan­
dahållas enligt detta direktiv till kunder eller presumtiva kunder i elek­
troniskt format, utom när kunden eller den presumtiva kunden är en 
icke-professionell kund eller presumtiv icke-professionell kund som har 
begärt att få informationen på papper, varvid informationen ska lämnas 
på papper, kostnadsfritt. 

Värdepappersföretag ska informera sina icke-professionella kunder eller 
presumtiva icke-professionella kunder om att de har möjlighet att få 
informationen på papper. 

Värdepappersföretag ska, minst åtta veckor innan de skickar infor­
mationen i elektroniskt format, informera sina befintliga icke-profes­
sionella kunder som får den information som ska tillhandahållas enligt 
detta direktiv på papper om att de kommer att få denna information i 
elektroniskt format. Värdepappersföretag ska informera sina befintliga 
icke-professionella kunder om att de kan välja att antingen fortsätta att 
få information på papper eller i stället få information i elektroniskt 
format. Värdepappersföretag ska även informera sina befintliga icke- 
professionella kunder om att ett automatiskt byte till elektroniskt format 
kommer att ske om de inte inom tidsfristen på åtta veckor begär att 
även i fortsättningen få informationen på papper. Befintliga icke-pro­
fessionella kunder som redan får den information som ska tillhandahål­
las enligt detta direktiv i elektroniskt format behöver inte informeras. 

▼M8
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6. När en investeringstjänst erbjuds som del av en finansiell produkt 
för vilken det redan finns andra regler i unionsrätten om kreditinstitut 
och konsumentkrediter avseende informationskrav, ska den tjänsten inte 
därutöver omfattas av förpliktelserna som föreskrivs i punkterna 3, 4 
och 5. 

7. När värdepappersföretaget informerar kunden om att investerings­
rådgivningen tillhandahålls på oberoende grund, ska det värdepappers­
företaget 

a) bedöma ett tillräckligt stort urval av finansiella instrument som är 
tillgängliga på marknaden vilka ska vara tillräckligt diversifierade 
med avseende på typ och emittenter eller produktleverantörer för att 
säkerställa att kundens investeringsmål på lämpligt sätt kan tillgodo­
ses och ska inte vara begränsade till finansiella instrument som 
utfärdats eller tillhandahållits av 

i) värdepappersföretaget självt eller av enheter som har nära för­
bindelser med värdepappersföretaget, eller 

ii) andra enheter med vilka värdepappersföretaget har så nära rätts­
liga eller ekonomiska förbindelser, till exempel ett kontraktsför­
hållande, att det kan äventyra förutsättningarna för rådgivning på 
oberoende grund. 

b) inte motta och behålla avgifter, provisioner eller monetära eller icke- 
monetära förmåner som utbetalas eller tillhandahålls av någon tred­
jepart eller av en person som agerar för tredjeparts räkning i fråga 
om tillhandahållandet av tjänsten till kunder. Mindre icke-monetära 
förmåner som kan förbättra kvaliteten hos den tjänst som tillhanda­
hålls en kund och är av sådan omfattning och art att de inte kan 
anses hindra värdepappersföretaget från att uppfylla sin skyldighet 
att agera i kundens bästa intresse ska redovisas tydligt och är un­
dantagna från detta led. 

8. När värdepappersföretaget tillhandahåller portföljförvaltning, ska 
det inte motta och behålla avgifter, provisioner eller monetära eller 
icke-monetära förmåner som utbetalas eller tillhandahålls av någon 
tredjepart eller av en person som agerar för tredjeparts räkning i fråga 
om tillhandahållandet av tjänsten till kunder. Mindre icke-monetära 
förmåner som kan förbättra kvaliteten hos den tjänst som tillhandahålls 
en kund och är av sådan omfattning och art att de inte kan anses hindra 
värdepappersföretaget från att uppfylla sin skyldighet att agera i kun­
dens bästa intresse ska redovisas tydligt och är undantagna från denna 
punkt. 

9. Medlemsstaterna ska se till att värdepappersföretag inte ska anses 
uppfylla skyldigheterna enligt artikel 23 eller enligt punkt 1 i den här 
artikeln när de betalar eller betalas någon avgift eller provision, eller 
erbjuder eller erbjuds icke-monetära förmåner i samband med tillhan­
dahållandet av investeringstjänster eller en sidotjänst, till eller av någon 
annan part än kunden eller en person på kundens vägnar, förutom då 
betalningen eller förmånen 

a) är utformad för att höja kvaliteten på den relevanta tjänsten till 
kunden, och 

▼B
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b) inte försämrar värdepappersföretagets förutsättningar att uppfylla 
sina skyldigheter att agera hederligt, rättvist och professionellt i 
enlighet med kundens bästa intresse. 

Förekomsten, arten och beloppet av den betalning eller förmån som 
avses i första stycket, eller när beloppet inte kan bestämmas, metoden 
för att beräkna detta belopp, måste redovisas klart och tydligt för kun­
den, på ett sätt som är heltäckande, korrekt och begripligt, innan den 
ifrågavarande investeringstjänsten eller sidotjänsten tillhandahålls. I fö­
rekommande fall ska värdepappersföretaget också informera kunden om 
mekanismerna för att till kunden överföra avgiften, provisionen, den 
monetära eller icke-monetära förmånen som erhållits i samband med 
tillhandahållandet av investerings- eller sidotjänsten. 

Betalningen eller förmånen som möjliggör eller krävs för tillhandahål­
landet av investeringstjänster, såsom depåkostnader, avvecklingskost­
nader och börsavgifter, rättsliga avgifter eller rättsliga arvode, och 
som är så beskaffade att de inte kan stå i strid med värdepappersföre­
tagets skyldighet att agera hederligt, rättvist och professionellt i enlighet 
med kundens bästa intressen, ska inte omfattas av kraven i första styc­
ket. 

▼M8 
9a. Medlemsstaterna ska säkerställa att tredjeparts tillhandahållande 
av investeringsanalys till värdepappersföretag som erbjuder portföljför­
valtning eller andra investeringstjänster eller sidotjänster till kunder ska 
anses fullgöra skyldigheterna enligt punkt 1 om 

a) det före tillhandahållandet av utförande- eller investeringsanalys­
tjänster har ingåtts ett avtal mellan värdepappersföretaget och till­
handahållaren av investeringsanalyserna, i vilket det anges vilken 
del av de kombinerade avgifterna eller de gemensamma betalning­
arna för utförandetjänster och investeringsanalys som kan hänföras 
till investeringsanalys, 

b) värdepappersföretaget informerar sina kunder om de gemensamma 
betalningarna för utförandetjänster och investeringsanalys som gjorts 
till tredjepartsleverantörer av investeringsanalys, och 

c) investeringsanalysen för vilka de kombinerade avgifterna eller den 
gemensamma betalningen görs gäller emittenter vars börsvärde inte 
översteg 1 miljard EUR under de 36 månader som föregick till­
handahållandet av investeringsanalysen, uttryckt i årens slutkurser 
för de år då de är eller var börsnoterade eller som eget kapital för de 
räkenskapsår då de inte är eller var börsnoterade. 

Vid tillämpningen av denna artikel ska investeringsanalys anses omfatta 
analysmaterial eller analystjänster som avser ett eller flera finansiella 
instrument eller andra tillgångar, eller emittenter eller potentiella emit­
tenter av finansiella instrument, eller analysmaterial eller analystjänster 
med nära anknytning till en viss näringsgren eller marknad där resul­
tatet bidrar till bedömningen av finansiella instrument, tillgångar eller 
emittenter inom näringsgrenen eller marknaden i fråga. 

▼B
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Investeringsanalyserna ska också omfatta sådant material eller sådana 
tjänster som uttryckligen eller implicit rekommenderar eller föreslår en 
investeringsstrategi och tillhandahåller en väl grundad bedömning av 
det aktuella eller framtida värdet eller priset på finansiella instrument 
eller tillgångar, eller på annat sätt innehåller analyser och egna resone­
mang och slutsatser på grundval av ny eller befintlig information som 
skulle kunna användas som underlag för en investeringsstrategi, som är 
relevanta och kan tillföra mervärde till värdepappersföretagets beslut på 
de kunders vägnar som betalar den investeringsanalysen. 

▼B 
10. Ett värdepappersföretag som tillhandahåller investeringstjänster 
till kunder ska se till att det inte ersätter sina anställda eller bedömer 
deras prestationer på ett sätt som står i strid med dess skyldighet att 
agera i kundernas bästa intresse. I synnerhet ska det inte ha arrange­
mang genom ersättningar, försäljningsmål eller andra sätt som skulle 
kunna ge personalen incitament att rekommendera ett visst finansiellt 
instrument till en icke-professionell kund, när värdepappersföretaget 
skulle kunna erbjuda ett annat finansiellt instrument som bättre skulle 
tillgodose den kundens behov. 

11. När en investeringstjänst erbjuds tillsammans med en annan 
tjänst eller produkt som en del av ett paket eller som ett villkor för 
samma överenskommelse eller paket, ska värdepappersföretaget infor­
mera kunden om huruvida det är möjligt att köpa de olika komponen­
terna separat, och ska tillhandahålla separata uppgifter om kostnaderna 
och avgifterna för varje komponent. 

Om riskerna med en sådan överenskommelse eller ett sådant paket som 
erbjuds en icke-professionell kund sannolikt skiljer sig från de risker 
som uppstår i det fall komponenterna väljs separat, ska värdepappers­
företaget tillhandahålla en adekvat beskrivning av de olika komponen­
terna i överenskommelsen eller paketet och av hur samverkan förändrar 
riskerna. 

Esma ska, i samarbete med EBA och Eiopa senast den 3 januari 2016 
utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer för bedömningen av och 
tillsynen över korsförsäljning och ska därvid ange, i synnerhet, situa­
tioner i vilka motköp inte är förenliga med skyldigheterna som före­
skrivs i punkt 1. 

12. Medlemsstaterna får i undantagsfall införa ytterligare krav för 
värdepappersföretag avseende de frågor som tas upp i denna artikel. 
Sådana krav måste vara objektivt motiverade och proportionella för att 
hanteraspecifika risker för investerarskyddet eller marknadsintegriteten 
som är särskilt viktiga för den aktuella medlemsstatens marknadsstruk­
tur. 

▼M8
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Medlemsstaterna ska underrätta kommissionen om krav de avser att 
införa i enlighet med denna punkt utan onödigt dröjsmål, och senast 
två månader före den dag då kravet ska träda i kraft. Underrättelsen ska 
innehålla en motivering till kravet. Sådana ytterligare krav ska inte 
begränsa eller på annat sätt påverka värdepappersföretags rättigheter 
enligt artiklarna 34 och 35 i detta direktiv. 

Kommissionen ska inom två månader efter den underrättelse som avses 
i andra stycket avge ett yttrande om proportionaliteten hos och moti­
veringen till dessa ytterligare krav. 

Kommissionen ska underrätta medlemsstaterna och på sin webbplats 
offentliggöra de ytterligare krav som har införts enligt denna punkt. 

Medlemsstaterna får behålla ytterligare krav som underrättats kommis­
sionen i enlighet med artikel 4 i direktiv 2006/73/EG innan den 2 juli 
2014, under förutsättning att villkoren i den artikeln är uppfyllda. 

13. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter en­
ligt artikel 89 för att säkerställa att värdepappersföretag följer de prin­
ciper som anges i denna artikel, när de tillhandahåller investerings­
tjänster eller sidotjänster till sina kunder, inklusive 

a) de villkor som informationen ska uppfylla för att vara opartisk, 
tydlig och inte vilseledande, 

b) närmare uppgifter om innehållet och formatet för informationen till 
kunderna i förhållande till kategoriseringen av kunder, värdepap­
persföretag och deras tjänster, finansiella instrument, kostnader 
och avgifter, 

c) kriterier för bedömning av en rad finansiella instrument som är 
tillgängliga på marknaden, 

d) kriterier för bedömning av om företag som erhåller incitament upp­
fyller kravet att handla hederligt, rättvist och professionellt i enlighet 
med kundens bästa intresse. 

Vid utarbetandet av informationskraven för finansiella instrument enligt 
punkt 4 b ska information om produktens struktur tas med, i förekom­
mande fall med beaktande av all relevant standardiserad information 
som krävs enligt unionsrätten. 

14. De delegerade akterna som avses i punkt 13 ska beakta: 

a) Arten av den eller de tjänster som erbjuds eller tillhandahålls kun­
den eller den presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas 
typ, föremål, storlek och frekvens. 

b) Arten och urvalet av produkter som erbjuds eller tas under över­
vägande, inklusive olika typer av finansiella instrument. 

c) Kundens eller presumtiva kunders ställning som icke-professionell 
eller professionell kund eller, när det gäller punkterna 4 och 5, deras 
klassificering som godtagbara motparter. 

▼B
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Artikel 25 

Bedömning av lämplighet och passande rapportering till kunder 

1. Medlemsstaterna ska ålägga värdepappersföretag att säkerställa 
och på begäran visa för de behöriga myndigheterna att de fysiska 
personer som ger investeringsrådgivning eller information om finansi­
ella instrument, investeringstjänster eller sidotjänster till kunder på vär­
depappersföretagets vägnar har den kunskap och kompetens som krävs 
för att uppfylla sina skyldigheter enligt artikel 24 och den här artikeln. 
Medlemsstaterna ska offentliggöra de kriterier som använts för att be­
döma sådan kunskap och kompetens. 

2. När värdepappersföretaget tillhandahåller investeringsrådgivning 
eller portföljförvaltning, ska det inhämta nödvändiga upplysningar om 
kundens eller den presumtiva kundens kunskaper och erfarenhet på det 
för den specifika produkten eller tjänsten relevanta investeringsområdet 
samt den personens finansiella ställning, inbegripet förmågan att bära 
förluster, och investeringsmål, inbegripet risktoleransen, så att vär­
depappersföretaget kan rekommendera kunden eller den presumtiva 
kunden de investeringstjänster och finansiella instrument som är lämp­
liga för denne, och i synnerhet är förenliga med dennes risktolerans och 
förmåga att bära förluster. 

Medlemsstaterna ska säkerställa, när ett värdepappersföretag tillhanda­
håller investeringsrådgivning med rekommendation om ett paket av 
kombinerade tjänster eller produkter enligt artikel 24.11, att hela det 
kombinerade paketet är lämpligt. 

▼M8 
När värdepappersföretag tillhandahåller investeringsrådgivning eller 
portföljförvaltning som innefattar byte av finansiella instrument ska 
de inhämta nödvändig information om kundens investeringar och 
göra en kostnads-nyttoanalys av bytet av finansiella instrument. När 
värdepappersföretag tillhandahåller investeringsrådgivning ska de infor­
mera kunden om huruvida nyttan med detta byte av finansiella instru­
ment är större än den kostnad som är förknippad med bytet. 

▼B 
3. Medlemsstaterna ska se till att värdepappersföretag vid tillhanda­
hållande av andra investeringstjänster än dem i punkt 2 begär att kun­
den eller den presumtiva kunden lämnar upplysningar om sin kunskap 
och erfarenhet på det för den erbjudna eller efterfrågade specifika pro­
dukten eller tjänsten relevanta investeringsområdet så att värdepappers­
företaget kan bedöma om den tänkta investeringstjänsten eller produk­
ten är passande för kunden. När det är fråga om en kombination av 
tjänster eller produkter enligt artikel 24.11 ska bedömningen gälla huru­
vida hela det kombinerade paketet är lämpligt. 

Om värdepappersföretaget mot bakgrund av de upplysningar som er­
hållits i enlighet med första stycket anser att produkten eller tjänsten 
inte är passande för kunden eller den presumtive kunden, ska värdepap­
persföretaget varna kunden eller den presumtiva kunden. Den varningen 
får lämnas i standardiserad form. 

Om kunder eller presumtiva kunder inte lämnar de upplysningar som 
anges i första stycket, eller lämnar otillräckliga upplysningar om sin 
kunskap och erfarenhet, ska värdepappersföretaget varna dem för att 
värdepappersföretaget inte kan avgöra om den tänkta tjänsten eller 
produkten är passande för dem. Den varningen får lämnas i standar­
diserad form. 

4. Medlemsstaterna ska tillåta att värdepappersföretag, när de tillhan­
dahåller investeringstjänster som endast omfattar utförande eller motta­
gande och vidarebefordran av kundorder med eller utan sidotjänster, med 
undantag för beviljande av krediter eller lån i enlighet med avsnitt 

▼B
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B.1 i bilaga I som inte omfattar befintliga kreditlimiter för kundernas lån, 
transaktionskonton och kontokrediter, tillhandahåller de investerings­
tjänsterna till sina kunder utan att de behöver begära de upplysningar eller 
göra en sådan bedömning som avses i punkt 3, om samtliga följande 
villkor är uppfyllda: 

a) Tjänsterna avser något av följande finansiella instrument: 

i) Aktier som upptagits till handel på en reglerad marknad eller på 
en likvärdig marknad i tredjeland eller på en MTF-plattform, där 
de är aktier i företag, och med undantag för aktier i företag för 
kollektiva investeringar som inte är fondföretag och aktier som 
omfattar derivat. 

ii) Obligationer eller andra former av skuldförbindelser i värdepap­
persform, vilka upptagits till handel på en reglerad marknad 
eller på en likvärdig marknad i tredjeland eller på en MTF- 
plattform, med undantag för sådana som omfattar derivat eller 
innehåller en struktur som gör det svårt för kunden att förstå den 
därmed förbundna risken. 

iii) Penningmarknadsinstrument, med undantag för sådana som om­
fattar derivat eller innehåller en struktur som gör det svårt för 
kunden att förstå den därmed förbundna risken. 

iv) Aktier eller andelar i fondföretag med undantag av de struk­
turerade fondföretag som avses i artikel 36.1 andra stycket i 
förordning (EU) nr 583/2010. 

v) Strukturerade insättningar, utom sådana som innehåller en struk­
tur som gör det svårt för kunden att förstå risk avseende av­
kastning eller kostnaden för att avsluta en produkt i förtid. 

vi) Andra icke-komplexa finansiella instrument i enlighet med 
denna punkt. 

▼M3 
Vid tillämpning av detta led ska en marknad i ett tredjeland anses 
vara likvärdig med en reglerad marknad, om kraven och förfarandet 
i tredje och fjärde styckena är tillgodosedda. 

På begäran av den behöriga myndigheten i en medlemsstat ska 
kommissionen anta beslut om likvärdighet i enlighet med det 
granskningsförfarande som avses i artikel 89a.2 där det anges huru­
vida de rättsliga och tillsynsmässiga ramarna i ett tredjeland säker­
ställer att en reglerad marknad som är auktoriserad i detta tredjeland 
uppfyller de rättsligt bindande krav som, för tillämpningen av detta 
led, är likvärdiga med de krav som följer av förordning (EU) nr 
596/2014, av avdelning III i det här direktivet, av avdelning II i 
förordning (EU) nr 600/2014 och av direktiv 2004/109/EG, och som 
är föremål för effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll i det tredje­
landet. Den behöriga myndigheten ska ange varför den anser att det 
berörda tredjelandets rättsliga och tillsynsmässiga ramar är att be­
trakta som likvärdiga och ska lämna relevant information i detta 
avseende. 

Ett sådant tredjelands rättsliga och tillsynsmässiga ramar får anses 
vara likvärdiga om de uppfyller minst följande villkor: 

i) Marknaderna är föremål för auktorisering och för fortlöpande 
effektiv tillsyn och efterlevnadskontroll. 

ii) Marknaderna har tydliga och transparenta regler för upptagande 
till handel av värdepapper, så att handeln med dessa värdepap­
per kan ske på ett rättvist, välordnat och effektivt sätt och att de 
är fritt överlåtbara. 

iii) Emittenter av värdepapper är skyldiga att lämna regelbundet 
återkommande och löpande information för att säkerställa ett 
gott skydd för investerarna. 

▼B
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iv) Marknadernas transparens och integritet säkerställs genom för­
hindrande av marknadsmissbruk i form av insiderhandel och 
otillbörlig marknadspåverkan. 

▼B 
b) Tjänsten tillhandahålls på initiativ av kunden eller den presumtive 

kunden. 

c) Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt infor­
merats om att värdepappersföretaget när det tillhandahåller den 
tjänsten inte behöver bedöma det tillhandahållna eller erbjudna fi­
nansiella instrumentets eller den tillhandahållna eller erbjudna tjäns­
tens ändamålsenlighet och att denne därför inte åtnjuter det skydd 
som avses i de relevanta uppförandereglerna. En sådan varning får 
lämnas i standardiserad form. 

d) Värdepappersföretaget uppfyller kraven i artikel 23. 

5. Värdepappersföretaget ska upprätta en dokumentation som inne­
håller de mellan värdepappersföretaget och kunden överenskomna 
handlingarna i vilket eller vilka parternas rättigheter och skyldigheter 
anges, samt övriga villkor för värdepappersföretagets tillhandahållande 
av tjänster till kunden. Rättigheter och skyldigheter för överenskom­
melsens parter får ingå i form av hänvisningar till andra handlingar 
eller rättsakter. 

6. Värdepappersföretaget ska på ett varaktigt medium lämna till­
fredsställande rapporter till kunden om de tjänster företaget tillhanda­
hållit. De rapporterna ska inkludera regelbundna meddelanden till kun­
der, med beaktande av typen av och komplexiteten hos de aktuella 
finansiella instrumenten och arten av den tjänst som tillhandahålls kun­
den och ska i förekommande fall innehålla uppgifter om kostnaderna 
för de transaktioner och tjänster som utförts för kundens räkning. 

När värdepappersföretaget tillhandahåller investeringsrådgivning, ska 
det innan transaktionen görs lämna en bedömning av lämpligheten till 
kunden på ett varaktigt medium som specificerar vilken rådgivning som 
getts och hur denna rådgivning motsvarar den icke-professionella kun­
dens preferenser, mål och andra egenskaper. 

Om avtalet att köpa eller sälja ett finansiellt instrument ingås med hjälp 
av en teknik för distanskommunikation som hindrar att en lämplighets­
förklaring tillhandahålls i förväg, får värdepappersföretaget lämna en 
skriftlig lämplighetsförklaring på ett varaktigt medium omedelbart efter 
det att kunden har bundits av ett avtal, under förutsättning att följande 
villkor är uppfyllda: 

a) Kunden har gett sitt samtycke till att erhålla lämplighetsförklaringen 
utan onödigt dröjsmål efter det att transaktionen genomförts. 

b) Värdepappersföretaget har erbjudit kunden möjligheten att senare­
lägga transaktionen så att lämplighetsförklaringen först kan erhållas. 

Om värdepappersföretag erbjuder portföljförvaltning eller har infor­
merat kunden om att det kommer att utföra en regelbunden lämplighets­
bedömning ska den regelbundna rapporten innehålla en uppdaterad för­
klaring om hur investeringen motsvarar den icke-professionella kundens 
preferenser, mål och andra egenskaper. 

▼M3
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7. Om ett bostadslåneavtal som omfattas av reglerna för kreditvär­
dighetsbedömning av kunder i Europaparlamentets och rådets direktiv 
2014/17/EU ( 1 ) förutsätter tillhandahållande till samma kund av en in­
vesteringstjänst avseende hypoteksobligationer som emitteras specifikt i 
syfte att säkra finansieringen av och har identiska villkor med bostad­
slåneavtalet, för att lånet ska kunna betalas, refinansieras eller lösas in, 
ska den tjänsten inte omfattas av skyldigheterna i denna artikel. 

8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att säkerställa att värdepappersföretagen följer de princi­
per som anges i punkterna 2–6 i den här artikeln när de tillhandahåller 
investeringstjänster eller sidotjänster till sina kunder, inklusive infor­
mation som ska inhämtas vid bedömningen av tjänsternas och de fi­
nansiella instrumentens lämplighet eller ändamålsenlighet för kunderna, 
kriterier för att bedöma icke-komplexa finansiella instrument enligt 
punkt 4 a vi i den här artikeln, innehåll och format för registren och 
avtal om tillhandahållande av tjänster till kunder och regelbundna rap­
porter till kunder om de tjänster som tillhandahålls. I dessa delegerade 
akter ska följande beaktas: 

a) Arten av den eller de tjänster som erbjuds eller tillhandahålls kun­
den eller den presumtiva kunden, med beaktande av transaktionernas 
typ, föremål, storlek och frekvens. 

b) Arten av de produkter som erbjuds eller tas under övervägande, 
inklusive olika typer av finansiella instrument. 

c) Kundens eller presumtiva kunders ställning som icke-professionell 
eller professionell kund eller, när det gäller punkt 6, deras klas­
sificering som godtagbara motparter. 

9. Esma ska senast den 3 januari 2016 anta riktlinjer som specifice­
rar kriterierna för bedömning av den kunskap och kompetens som krävs 
enligt punkt 1. 

10. Esma ska senast den 3 januari 2016 utarbeta och regelbundet 
uppdatera riktlinjer för riktlinjer för bedömningen av: 

a) Finansiella instrument som innehåller en struktur som gör det svårt 
för kunden att förstå den därmed förbundna risken i enlighet med 
punkt 4 a ii och iii. 

b) Strukturerade insättningar som innehåller en struktur som gör det 
svårt för kunden att förstå avkastningsrisken eller kostnaden för att 
säga upp en produkt i förtid, i enlighet med punkt 4 a v. 

11. Esma får utarbeta, och regelbundet uppdatera, riktlinjer för be­
dömningen av finansiella instrument som klassificeras som icke-kom­
plexa för tillämpningen av punkt 4 a vi, med beaktande av de delege­
rade akter som antagits enligt punkt 8. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2014/17/ЕU av den 4 februari 2014 
om konsumentkreditavtal som avser bostadsfastighet och om ändring av 
direktiven 2008/48/EG och 2013/36/EU och förordning (EU) nr 1093/2010 
(EUT L 60, 28.2.2014, s. 34).
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Artikel 26 

Tillhandahållande av tjänster via ett annat värdepappersföretag 

Medlemsstaterna ska tillåta att ett värdepappersföretag som mottar in­
struktioner om att tillhandahålla investeringstjänster eller sidotjänster 
för en kunds räkning via ett annat värdepappersföretag förlitar sig på 
de uppgifter om kunden som överlämnats av det värdepappersföretag 
som förmedlade instruktionerna. Det värdepappersföretag som förmed­
lade instruktionerna ska förbli ansvarigt för att den information som 
lämnas är fullständig och riktig. 

Ett värdepappersföretag som på det sättet får instruktioner om att utföra 
tjänster för en kund ska också kunna förlita sig på alla rekommenda­
tioner i fråga om tjänsten eller transaktionen som kunden har mottagit 
från ett annat värdepappersföretag. Det värdepappersföretag som för­
medlade instruktionerna ska förbli ansvarigt för att de rekommendatio­
ner och den rådgivning som lämnats är lämpliga för kunden. 

Ett värdepappersföretag som mottar instruktioner eller order från en 
kund via ett annat värdepappersföretag ska förbli ansvarigt för att en 
tjänst eller transaktion på grundval av sådana uppgifter och rekommen­
dationer genomförs i enlighet med berörda bestämmelser i denna av­
delning. 

Artikel 27 

Skyldighet att utföra order på de villkor som är mest förmånliga 
för kunden 

1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag när de utför 
order vidtar alla åtgärder som behövs för att uppnå bästa möjliga re­
sultat för sina kunder med beaktande av pris, kostnad, skyndsamhet, 
sannolikhet för utförande och avveckling, storlek, art eller varje annat 
övervägande av intresse för utförandet av ordern. Om kunden har givit 
specifika instruktioner ska dock värdepappersföretaget vara skyldigt att 
utföra ordern i enlighet med dessa. 

Om ett värdepappersföretag utför en order för en icke-professionell 
kunds räkning ska bästa möjliga resultat fastställas med hänsyn till 
den totala ersättningen, som utgör priset för det finansiella instrumentet 
och kostnaderna i samband med utförandet, som ska inbegripa kundens 
alla utgifter som hänför sig direkt till orderns utförande, däribland 
handelsplatsens avgifter, clearing- och avvecklingsavgifter och alla an­
dra avgifter som betalats till tredjeparter som deltagit i utförandet av 
ordern. 

I syfte att erbjuda bästa möjliga resultat i enlighet med första stycket 
när det finns mer än en konkurrerande handelsplats som kan utföra en 
order avseende ett finansiellt instrument, ska värdepappersföretaget för 
att bedöma och jämföra de resultat för kunden som skulle uppnås på 
var och en av de handelsplatser för utförande som finns upptagna i 
värdepappersföretagets riktlinjer för utförande av order och som har 
möjlighet att utföra den aktuella ordern, vid bedömningen även beakta 
sina egna provisioner och kostnaderna för utförandet av ordern på var 
och en av de handelsplatser som kan komma i fråga för utförandet. 

▼M11 __________ 

▼B



 

02014L0065 — SV — 28.03.2024 — 012.001 — 51 

3. För finansiella instrument som omfattas av handelsskyldigheten i 
artiklarna 23 och 28 i förordning (EU) nr 600/2014 ska medlemssta­
terna kräva att värdepappersföretaget efter utförande av en transaktion 
för en kunds räkning ska informera kunden på vilken plats ordern 
utförts. 

▼B 
4. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen upprättar 
och genomför effektiva förfaranden för att följa punkt 1. Medlemssta­
terna ska särskilt kräva att värdepappersföretagen upprättar och genom­
för riktlinjer för utförande av order som gör det möjligt för dem att 
uppnå bästa möjliga resultat för sina kundorder i enlighet med punkt 1. 

5. I riktlinjerna för utförande av order ska för varje klass av finan­
siella instrument anges uppgifter om de olika handelsplatser där vär­
depappersföretaget utför sina kundorder och de faktorer som påverkar 
valet av handelsplats för utförande. Riktlinjerna ska minst omfatta de 
handelsplatser som gör det möjligt för värdepappersföretaget att stadig­
varande uppnå bästa möjliga resultat vid utförande av kundorder. 

Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen förser sina kunder 
med lämplig information om sina riktlinjer för utförande av order. Den 
informationen ska tydligt förklara, med tillräckligt detaljerade uppgifter 
och på ett sätt som är lätt att förstå för kunder, hur order kommer att 
utföras av värdepappersföretaget för kundens räkning. Medlemsstaterna 
ska kräva att värdepappersföretag i förväg inhämtar ett godkännande 
från sina kunder beträffande riktlinjerna för utförande av order. 

Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretaget, när det i riktlin­
jerna för utförande av order anges att kundorder kan verkställas utanför 
en handelsplats, särskilt informerar sina kunder eller presumtiva kunder 
om den möjligheten. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföre­
tagen i förväg erhåller uttryckligt godkännande från sina kunder, innan 
de börjar utföra deras kundorder utanför en handelsplats. Värdepappers­
företag får inhämta sådant godkännande antingen i form av ett generellt 
godkännande eller i samband med enskilda transaktioner. 

▼M11 __________ 

7. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som utför 
kundorder övervakar effektiviteten i sina system och riktlinjer för ut­
förande av order i syfte att identifiera och vid behov korrigera eventu­
ella brister. Medlemsstaterna ska särskilt kräva att sådana värdepappers­
företag regelbundet bedömer huruvida de utförandeplatser som ingår i 
riktlinjerna för utförande av order ger kunden bästa möjliga resultat 
eller huruvida de behöver göra ändringar i sina arrangemang för ut­
förande. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen meddelar 
de kunder med vilka de har en fortlöpande kundrelation varje väsentlig 
förändring av sitt system eller sina riktlinjer för utförande av order. 

▼B 
8. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag på sina kun­
ders begäran kan visa att de har verkställt deras order i enlighet med 
värdepappersföretagets riktlinjer för utförandet och på dess begäran 
belägga efterlevnaden av denna artikel för den behöriga myndigheten. 

9. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 i fråga om följande: 

▼M11
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a) Kriterierna för fastställande av den relativa betydelsen av de olika 
faktorer som enligt punkt 1 får beaktas vid fastställandet av bästa 
möjliga resultat med hänsyn till orderstorlek, ordertyp och kundens 
ställning som professionell eller icke-professionell kund. 

b) Faktorer som får beaktas av ett värdepappersföretag när det ser över 
sitt system för utförandet och de omständigheter som kan föranleda 
att det är lämpligt att ändra systemet. Särskilt de faktorer som avgör 
vilka handelsplatser som gör det möjligt för värdepappersföretag att 
stadigvarande uppnå bästa möjliga resultat vid utförande av kundor­
der. 

c) Arten och omfattningen av den information om riktlinjerna för ut­
förandet som ska lämnas till kunderna enligt punkt 5. 

▼M11 
10. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för 
att specificera de kriterier som ska beaktas vid fastställandet och be­
dömningen av effektiviteten i riktlinjerna för utförande av order enligt 
punkterna 5 och 7, med beaktande av huruvida ordern utförs för icke- 
professionella eller professionella kunders räkning. 

Dessa kriterier ska innefatta minst följande: 

a) Faktorer som avgör valet av utförandeplatser som ingår i riktlinjerna 
för utförande av order. 

b) Hur ofta bedömning och uppdatering av riktlinjerna för utförande av 
order ska ske. 

c) Hur de klasser av finansiella instrument som avses i punkt 5 ska 
identifieras. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 29 december 2024. 

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att 
anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i 
enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B 

Artikel 28 

Bestämmelser om hantering av kundorder 

1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som är aukto­
riserade att utföra order för kunds räkning tillämpar förfaranden och 
använder system som gör det möjligt att snabbt, effektivt och rättvist 
utföra kundernas order, utan att dessa missgynnas i förhållande till 
andra kunder eller på grund av värdepappersföretagets handel för 
egen räkning. 

▼B
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De förfarandena och systemen ska innebära att i övrigt jämförbara 
kundorder utförs i den tidsföljd de togs emot av värdepappersföretaget. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen, då en kund 
lämnat en limitorder avseende aktier som är upptagna till handel på en 
reglerad marknad eller som omsätts på en handelsplats och som inte 
utförs omedelbart under rådande marknadsförhållanden, vidtar åtgärder 
för att underlätta ett så skyndsamt verkställande som möjligt av ordern 
genom att omedelbart offentliggöra kundlimitordern på ett sätt som gör 
den lätt tillgänglig för övriga marknadsplatsaktörer såvida inte kunden 
har givit uttryckliga instruktioner att så inte ska ske. Medlemsstaterna 
får besluta att värdepappersföretag fullgör den skyldigheten genom att 
vidarebefordra kundens limiterade order till en handelsplats. Medlems­
staterna ska fastställa att de behöriga myndigheterna får medge undan­
tag från kravet att offentliggöra en limiterad order som är betydande 
jämfört med den normala orderstorleken på marknaden, enligt artikel 4 
i förordning (EU) nr 600/2014. 

3. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 som ska ange 

a) förutsättningarna för, och arten av, förfaranden och system som 
leder till att kundorder utförs snabbt, effektivt och rättvist, samt 
de situationer eller slag av transaktioner som ger värdepappersföre­
tagen en möjlighet att i rimlig omfattning avvika från kravet på 
snabbt utförande så att de erhåller förmånligare villkor för sina 
kunder, 

b) de olika metoder genom vilka ett värdepappersföretag kan anses ha 
fullgjort sin förpliktelse att offentliggöra ej omedelbart utförbara 
kundlimitorder på marknaden. 

Artikel 29 

Krav på värdepappersföretag som utnämner anknutna ombud 

1. Medlemsstaterna ska tillåta att värdepappersföretagen utser anknu­
tna ombud för att marknadsföra företagets tjänster, genomföra affärer 
eller ta emot instruktioner eller order från kunder eller presumtiva 
kunder och vidarebefordra dem, placera finansiella instrument samt 
tillhandahålla rådgivning i fråga om finansiella instrument och tjänster 
som erbjuds av samma värdepappersföretag. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som beslutar 
att utse anknutna ombud förblir fullt och villkorslöst ansvariga för varje 
handling eller underlåtenhet från det anknutna ombudets sida när detta 
handlar på värdepappersföretagets vägnar. Medlemsstaterna ska kräva 
att värdepappersföretagen ser till att det anknutna ombudet när det tar 
kontakt med, eller innan det arbetar med, en kund eller presumtiv kund 
upplyser denne om sina handlingsbefogenheter och om vilket värdepap­
persföretag det företräder. 

Medlemsstaterna får i enlighet med artikel 16.6, 16.8 och 16.9 tillåta att 
anknutna ombud som är registrerade på deras territorium innehar kun­
ders pengar och/eller finansiella instrument på det värdepappersföretags 
vägnar och under det värdepappersföretags ansvar för vilket de handlar 
inom deras territorium eller, om det är fråga om en gränsöverskridande 
transaktion, på den medlemsstats territorium som tillåter ett anknutet 
ombud att inneha kundernas pengar. 

▼B
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Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen övervakar sina 
anknutna ombuds verksamhet så att det säkerställs att värdepappers­
företagen fortfarande följer detta direktiv när de är verksamma genom 
anknutna ombud. 

3. Anknutna ombud ska införas i det offentliga registret i den med­
lemsstat där de är etablerade. Esma ska på sin webbplats offentliggöra 
hänvisningar eller länkar till de offentliga register som upprättats enligt 
denna artikel av de medlemsstater som beslutat att tillåta värdepappers­
företag att utse anknutna ombud. 

Medlemsstaterna ska se till att anknutna ombud endast införs i det 
offentliga registret om det har kunnat fastställas att deras vandel är 
tillräckligt god och att de har lämpliga allmänna, affärsmässiga och 
fackinriktade kunskaper och kvalifikationer för att kunna utföra inve­
steringstjänsterna och sidotjänsterna och ge fullständig och korrekt in­
formation om varje föreslagen tjänst till kunder eller presumtiva kun­
der. 

Medlemsstaterna får besluta att värdepappersföretag under lämplig kon­
troll kan verifiera huruvida de anknutna ombud de har utsett har till­
räckligt god vandel och besitter den kunskap och kompetens som anges 
i andra stycket. 

Registret ska uppdateras regelbundet. Det ska vara offentligt och kunna 
konsulteras av allmänheten. 

4. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag som utser an­
knutna ombud vidtar lämpliga åtgärder för att undvika all negativ in­
verkan som det anknutna ombudets verksamhet som inte omfattas av 
detta direktiv kan ha på den verksamhet som det anknutna ombudet 
utför på värdepappersföretagets vägnar. 

Medlemsstaterna får tillåta behöriga myndigheter att samarbeta med 
värdepappersföretag och kreditinstitut, deras branschsammanslutningar 
och andra enheter i fråga om att registrera anknutna ombud och över­
vaka att de uppfyller kraven i punkt 3. I synnerhet får anknutna ombud 
registreras av ett värdepappersföretag, kreditinstitut eller deras bran­
schsammanslutningar och andra enheter under den behöriga myndighe­
tens överinseende. 

5. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretagen inte utser 
andra anknutna ombud än dem som är införda i de offentliga register 
som avses i punkt 3. 

6. Medlemsstaterna får anta eller bibehålla bestämmelser som är 
strängare än dem som fastställs i denna artikel eller lägga till ytterligare 
krav för anknutna ombud som är registrerade inom deras jurisdiktion. 

▼M8 

Artikel 29a 

Tjänster som tillhandahålls professionella kunder 

1. De krav som fastställs i artikel 24.4 c ska inte tillämpas på andra 
tjänster som tillhandahålls professionella kunder än investeringsrådgiv­
ning och portföljförvaltning. 

2. De krav som fastställs i artikel 25.2 tredje stycket och i arti­
kel 25.6 ska inte tillämpas på tjänster som tillhandahålls professionella 
kunder, såvida inte dessa kunder underrättar värdepappersföretaget an­
tingen elektroniskt eller på papper om att de vill dra nytta av de 
rättigheter som föreskrivs i dessa bestämmelser. 

3. Medlemsstaterna ska säkerställa att värdepappersföretagen doku­
menterar den kundkommunikation som avses i punkt 2. 

▼B
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Artikel 30 

Transaktioner med godtagbara motparter 

▼M8 
1. Medlemsstaterna ska sörja för att värdepappersföretag som är 
auktoriserade att utföra order för kunds räkning, och/eller handla för 
egen räkning, och/eller att ta emot och vidarebefordra order har möj­
lighet att medverka till eller inleda transaktioner med godtagbara mot­
parter utan att vara skyldiga att uppfylla kraven i artikel 24, med 
undantag av punkt 5a, artikel 25, artikel 27 och artikel 28.1 för sådana 
transaktioner eller för någon form av sidotjänst som är direkt knuten till 
sådana transaktioner. 

▼B 
Medlemsstaterna ska säkerställa att värdepappersföretag, i sina förbin­
delser med godtagbara motparter, agerar hederligt, rättvist och profes­
sionellt och kommunicerar på ett sätt som är rättvisande, tydligt och 
inte vilseledande, med beaktande av karaktären hos den godtagbara 
motparten och dennes verksamhet. 

2. Som godtagbara motparter ska medlemsstaterna vid tillämpningen 
av denna artikel erkänna värdepappersföretag, kreditinstitut, försäk­
ringsföretag, fondföretag och deras förvaltningsbolag, pensionsfonder 
och deras förvaltningsbolag, övriga finansiella institut som auktoriserats 
eller reglerats enligt unionsrätten eller enligt en medlemsstats nationella 
rätt, nationella regeringar och därmed sammanhängande organ, inklu­
sive offentliga organ som har hand om statsskuld på nationell nivå, 
centralbanker och överstatliga organisationer. 

En klassificering som godtagbar motpart enligt första stycket ska inte 
påverka rätten för enheten i fråga att antingen generellt eller per affär 
begära behandling som en kund vars affärer med värdepappersföretaget 
ska omfattas av artiklarna 24, 25, 27 och 28. 

3. Som godtagbara motparter får medlemsstaterna också erkänna 
andra företag som uppfyller i förväg bestämda proportionella krav, 
inklusive kvantitativa tröskelvärden. När det gäller transaktioner där 
de tilltänkta motparterna är belägna inom olika jurisdiktioner ska vär­
depappersföretaget i fråga om det andra företagets rättsliga ställning 
rätta sig efter vad som fastställs i lagar och andra författningar i den 
medlemsstat där det företaget är etablerat. 

Medlemsstaterna ska se till att värdepappersföretaget när det i enlighet 
med punkt 1 inleder transaktioner med sådana företag inhämtar en 
uttrycklig bekräftelse från den tilltänkta motparten att den godkänner 
behandling som godtagbar motpart. Medlemsstaterna ska tillåta att vär­
depappersföretagen inhämtar den bekräftelsen antingen i form av ett 
generellt godkännande eller i samband med varje enskild transaktion. 

4. Medlemsstaterna får som godtagbara motparter erkänna enheter i 
tredjeland som motsvaras av de kategorier av enheter som avses i punkt 2. 

Medlemsstaterna får som godtagbara motparter även erkänna sådana 
företag i tredjeland som dem som avses i punkt 3 enligt de förutsätt­
ningar och på de villkor som anges i punkt 3. 

5. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att ange 

a) förfarandena för att begära behandling som kunder enligt punkt 2, 

b) förfarandena för att inhämta den uttryckliga bekräftelsen från pre­
sumtiva motparter enligt punkt 3, 

▼B
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c) de i förväg fastställda proportionella kraven, inklusive kvantitativa 
tröskelvärden, för att ett företag ska anses vara en godtagbar motpart 
enligt punkt 3. 

A v s n i t t 3 

M a r k n a d e r n a s t r a n s p a r e n s o c h i n t e g r i t e t 

Artikel 31 

Övervakning av att MTF-plattformens eller OTF-plattformens 
regler följs och att andra rättsliga förpliktelser uppfylls 

1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform upp­
rättar och upprätthåller för MTF-plattformen eller OTF-plattformen re­
levanta och effektiva system och förfaranden för regelbunden övervak­
ning av att dess medlemmar eller deltagare eller användare följer platt­
formens regler. Värdepappersföretag och marknadsoperatörer som dri­
ver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska övervaka de order 
som sänts inbegripet annullerade order och de transaktioner som deras 
medlemmar eller deltagare eller användare genomför i deras system, så 
att överträdelser av de reglerna, otillbörliga marknadsförhållanden eller 
uppförande som kan tyda på beteende som är förbjudet enligt förord­
ning (EU) nr 596/2014 eller systemavbrott som rör ett finansiellt in­
strument kan identifieras, och de ska avsätta de resurser som krävs för 
att säkerställa att denna övervakning är effektiv. 

▼M11 
Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknadsopera­
törer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform har arran­
gemang för att säkerställa att de uppfyller de standarder för datakvalitet 
som fastställs enligt artikel 22b i förordning (EU) nr 600/2014. 

▼B 
2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag och marknads­
operatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform under­
rättar den behöriga myndigheten omedelbart om betydande överträdel­
ser av reglerna, otillbörliga marknadsförhållanden eller uppförande som 
kan tyda på beteende som är förbjudet enligt förordning (EU) nr 
596/2014 eller systemavbrott som rör ett finansiellt instrument. 

De behöriga myndigheterna för värdepappersföretag och marknadsope­
ratörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform ska under­
rätta Esma och de behöriga myndigheterna i övriga medlemsstater den 
information som avses i första stycket. 

Vad gäller uppförande som kan tyda på beteende som är förbjudet 
enligt förordning (EU) nr 596/2014 måste den behöriga myndigheten 
vara övertygad om att sådant beteende äger rum eller har ägt rum, 
innan den underrättar de behöriga myndigheterna i de andra medlems­
staterna och Esma. 

3. Medlemsstaterna ska också kräva att värdepappersföretag och 
marknadsoperatörer som driver en MTF-plattform eller en OTF-platt­
form utan onödigt dröjsmål även förser den myndighet som är behörig 
för utredning och lagföring av marknadsmissbruk med de upplysningar 
som avses i punkt 2, och fullt ut stöder denna vid utredning och 
lagföring av marknadsmissbruk i eller med hjälp av dess system. 

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att fastställa de omständigheter som utlöser informations­
kravet enligt punkt 2 i den här artikeln. 

▼B
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Artikel 32 

Stopp för handeln med ett finansiellt instrument och avförande av 
ett finansiellt instrument från handel på en MTF- eller en OTF- 

plattform 

1. Utan att det påverkar den behöriga myndighetens rätt enligt ar­
tikel 69.2 att begära att handeln med ett finansiellt instrument tillfälligt 
ska stoppas eller att det ska avföras från handel, får ett värdepappers­
företag eller en marknadsoperatör som driver en MTF-plattform eller en 
OTF-plattform tillfälligt stoppa handeln med ett finansiellt instrument 
eller avföra ett finansiellt instrument från handel som inte längre mot­
svarar MTF-plattformens eller OTF-plattformens regler, såvida inte ett 
sådant tillfälligt stopp eller avförande allvarligt skulle kunna skada 
investerarnas intressen eller hindra marknaden från att fungera korrekt. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att ett värdepappersföretag eller en 
marknadsoperatör som driver en MTF- eller en OTF-plattform och 
som tillfälligt stoppar handeln med ett finansiellt instrument eller avför 
ett finansiellt instrument från handel även tillfälligt stoppar eller avför 
de derivat som avses i punkterna 4–10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser 
eller hänför sig till det finansiella instrumentet när nödvändigt för att 
tjäna syftet med att tillfälligt stoppa eller avföra det underliggande 
finansiella instrumentet från handel. Värdepappersföretaget eller mark­
nadsoperatören som driver en MTF-plattform eller en OTF-plattform 
ska offentliggöra sitt beslut om att tillfälligt stoppa eller från handeln 
avföra det finansiella instrumentet och relaterade derivat, och meddela 
relevanta beslut till sin behöriga myndighet. 

Den behöriga myndighet inom vars jurisdiktion handeln med ett instru­
ment tillfälligt stoppades eller avfördes från handel ska kräva att regle­
rade marknader, andra MTF-plattformar, andra OTF-plattformar och 
systematiska internhandlare som omfattas av dess jurisdiktion och be­
driver handel med samma finansiella instrument eller derivat som avses 
i punkterna 4–10 i avsnitt C i bilaga I till detta direktiv vilka avser eller 
hänför sig till det finansiella instrumentet, också tillfälligt stoppar eller 
avför det finansiella instrumentet eller dessa derivat från handel, om det 
tillfälliga handelsstoppet eller avförandet från handel beror på misstänkt 
marknadsmissbruk, ett uppköpserbjudande eller undanhållande av insi­
derinformation om emittenten eller det finansiella instrumentet i strid 
med artiklarna 7 och 17 i förordning (EU) nr 596/2014, utom när ett 
sådant tillfälligt stopp eller avförande allvarligt skulle kunna skada 
investerarnas intressen eller hindra marknaden från att fungera korrekt. 

Den behöriga myndigheten ska omedelbart offentliggöra sitt beslut och 
meddela Esma och de behöriga myndigheterna i övriga medlemsstater 
om beslutet. 

De underrättade behöriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna 
ska kräva att reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra 
OTF-plattformar och systematiska internhandlare som omfattas av deras 
jurisdiktion och bedriver handel med samma finansiella instrument eller 
derivat som avses i punkterna 4–10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser 
eller hänför sig till det finansiella instrumentet, också tillfälligt stoppar 
eller avför det finansiella instrumentet eller dessa derivat från handel, 
om det tillfälliga handelsstoppet eller avförandet från handel beror på 
misstänkt marknadsmissbruk, ett uppköpserbjudande eller undanhål­
lande av insiderinformation om emittenten eller det finansiella instru­
mentet i strid med artiklarna 7 och 17 i förordning (EU) nr 596/2014, 
utom när ett sådant tillfälligt stopp eller avförande allvarligt skulle 
skada investerarnas intressen eller hindra marknaden från att fungera 
korrekt. 

▼B
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Varje underrättad behörig myndighet ska meddela Esma och andra 
behöriga myndigheter om sitt beslut, inklusive en förklaring, om be­
slutet innebär att inte tillfälligt stoppa handeln med eller från handel 
avföra det finansiella instrumentet eller de derivat som avses i punk­
terna 4–10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hänför sig till det 
finansiella instrumentet. 

Denna punkt är också tillämplig när ett beslut om att tillfälligt stoppa 
handel med ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punk­
terna 4–10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hänför sig till det 
finansiella instrumentet dras tillbaka. 

Det underrättelseförfarande som avses i denna punkt ska också till­
lämpas om ett beslut om att tillfälligt stoppa handel med eller från 
handel avföra ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i 
punkterna 4–10 i avsnitt C bilaga I vilka avser eller hänför sig till detta 
finansiella instrument, fattas av den behöriga myndigheten enligt arti­
kel 69.2 m 
och n. 

För att säkerställa att skyldigheten att tillfälligt stoppa eller avföra 
sådana derivat från handeln tillämpas proportionerligt, ska Esma ut­
arbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att ytterligare spe­
cificera de fall då kopplingen mellan ett derivat som avses i punkterna 
4–10 i avsnitt C i bilaga I som avser eller hänför sig till ett finansiellt 
instrument som stoppats eller avförts och det ursprungliga finansiella 
instrumentet är sådan att derivatet också ska stoppas eller avföras, i 
syfte att uppnå målet med att stoppa eller avföra det underliggande 
finansiella instrumentet. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa formatet och tidpunkten för de meddelan­
den och det offentliggörande som avses i punkt 2. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att förteckna de situationer som innebär allvarlig skada 
för investerarnas intressen och en korrekt fungerande marknad enligt 
punkterna 1 och 2 i den här artikeln. 

A v s n i t t 4 

T i l l v ä x t m a r k n a d e r f ö r s m å o c h m e d e l s t o r a 
f ö r e t a g 

Artikel 33 

Tillväxtmarknader för små och medelstora företag 

1. Medlemsstaterna ska föreskriva att en operatör som driver en 
MTF-plattform får ansöka hos hemmedlemsstatens behöriga myndighet 
om att få MTF-plattformen registrerad som en tillväxtmarknad för små 
och medelstora företag. 

▼B
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2. Medlemsstaterna ska föreskriva att hemmedlemsstatens behöriga 
myndighet får registrera MTF-plattformen som en tillväxtmarknad för 
små och medelstora företag om den behöriga myndigheten mottar en 
ansökan enligt punkt 1 och har förvissat sig om att kraven i punkt 3 är 
uppfyllda med hänsyn till MTF-plattformen. 

3. Medlemsstaterna ska säkerställa att MTF-plattformer omfattas av 
effektiva regler, system och förfaranden som säkerställer att följande 
kriterier är uppfyllda: 

a) Minst 50 % av de emittenter vilkas finansiella instrument tas upp till 
handel på MTF-plattformen är små och medelstora företag ska vara 
små och medelstora företag vid den tidpunkt då MTF-plattformen 
registreras som tillväxtmarknad för små och medelstora företag och 
under varje kalenderår därefter. 

b) Lämpliga kriterier har fastställts för det första och fortlöpande upp­
tagandet till handel med emittenters finansiella instrument på mark­
naden. 

c) Vid det första upptagandet till handel med finansiella instrument på 
marknaden finns det tillräckligt med information offentliggjord för 
att göra det möjligt för investerare att fatta ett välgrundat beslut om 
att investera eller inte investera i de finansiella instrumenten, an­
tingen ett tillämpligt upptagandedokument eller ett prospekt om 
kraven som fastställs i direktiv 2003/71/EG är tillämpliga med av­
seende på ett erbjudande till allmänheten som görs i anslutning till 
det första upptagandet till handel med det finansiella instrumentet på 
MTF-plattformen. 

d) Det finns ändamålsenlig, fortlöpande och regelbunden finansiell rap­
portering, exempelvis reviderade årsrapporter, som ombesörjs av en 
emittent på marknaden eller för dennes räkning. 

e) Emittenter på marknaden enligt definitionen i artikel 3.1.21 i för­
ordning (EU) nr 596/2014, personer som har en ledande ställning 
hos emittenten enligt definitionen i artikel 3.1.25 i förordning (EU) 
nr 596/2014 och dem närstående personer enligt definitionen i ar­
tikel 3.1.26 i förordning (EU) nr 596/2014 uppfyller relevanta krav 
som är tillämpliga på dem enligt förordning (EU) nr 596/2014. 

f) Tillsynsinformation som rör emittenterna på marknaden lagras samt 
sprids till allmänheten. 

g) Det finns effektiva system och kontroller som syftar till att förhindra 
och upptäcka marknadsmissbruk på den marknaden, i enlighet med 
kraven i förordning (EU) nr 596/2014. 

4. Kriterierna i punkt 3 inverkar inte på om det värdepappersföretag 
eller den marknadsoperatör som driver en MTF-plattform efterlever 
andra skyldigheter som följer av detta direktiv och som är relevanta 
för driften av MTF-plattformar. De hindrar inte heller det värdepappers­
företag eller den marknadsoperatör som driver MTF-plattformen från 
att införa ytterligare krav utöver dem som anges i den punkten. 

5. Medlemsstaterna ska föreskriva att hemmedlemsstatens behöriga 
myndighet får avregistrera en MTF-plattform från registret över till­
växtmarknader för små och medelstora företag i något av följande fall: 

a) Det värdepappersföretag eller den marknadsoperatör som sköter 
marknaden ansöker om avregistrering av MTF-plattformen. 

b) Kraven i punkt 3 uppfylls inte längre för MTF-plattformen. 

6. Medlemsstaterna ska kräva att om en behörig myndighet i hem­
medlemsstaten registrerar eller avregistrerar en MTF-plattform som en 
tillväxtmarknad för små eller medelstora företag enligt denna artikel 
ska den snarast möjligt meddela Esma registreringen eller avregistre­
ringen. Esma ska på sin webbplats offentliggöra en förteckning över 
tillväxtmarknader för små och medelstora företag och ska hålla den 
förteckningen aktuell. 

▼B
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7. Om en emittents finansiella instrument tas upp till handel på en 
tillväxtmarknad för små och medelstora företag, ska medlemsstaterna 
kräva att handel med det finansiella instrumentet också får bedrivas på 
en annan tillväxtmarknad för små och medelstora företag endast när 
emittenten har informerats och inte framfört några invändningar. I så­
dana fall ska emittenten emellertid inte omfattas av någon skyldighet 
avseende bolagsstyrning eller offentliggörande (ursprungligt, fortlö­
pande och vid särskilt betydelsefulla händelser) med avseende på den 
sistnämnda tillväxtmarknaden för små och medelstora företag. 

8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att närmare specificera de krav som föreskrivs i punkt 3 i 
den här artikeln. Åtgärderna ska beakta behovet av att kraven ska upp­
rätthålla höga nivåer på investerarskyddet för att främja investerarnas 
förtroende för dessa marknader, samtidigt som man minimerar de ad­
ministrativa bördorna för emittenterna på marknaden och behovet av att 
avregistreringar inte sker och registreringar inte avslås till följd av en 
enbart tillfällig underlåtenhet att uppfylla villkoren enligt punkt 3 a i 
den här artikeln. 

▼M5 
9. Kommissionen ska inrätta en grupp bestående av sakkunniga in­
tressenter senast den 1 juli 2020 för att bevaka hur tillväxtmarknaderna 
för små och medelstora företag fungerar och hur framgångsrika de är. 
Senast den 1 juli 2021 ska gruppen bestående av sakkunniga intres­
senter offentliggöra en rapport om sina slutsatser. 

▼B 

KAPITEL III 

Värdepappersföretagens rättigheter 

Artikel 34 

Frihet att tillhandahålla investeringstjänster och utföra investe­
ringsverksamhet 

1. Medlemsstaterna ska se till att varje värdepappersföretag som i 
enlighet med det här direktivet, och när det gäller kreditinstitut, i en­
lighet med direktiv 2013/36/EU, är auktoriserat och står under tillsyn 
av de behöriga myndigheterna i en annan medlemsstat fritt får tillhan­
dahålla investeringstjänster och/eller utföra investeringsverksamhet 
samt sidotjänster inom deras territorium, förutsatt att tjänsterna och 
verksamheten omfattas av värdepappersföretagets auktorisation. Sido­
tjänster får endast tillhandahållas tillsammans med en investeringstjänst 
och/eller investeringsverksamhet. 

Medlemsstaterna får inte ställa några ytterligare krav på sådana vär­
depappersföretag eller kreditinstitut i de avseenden som omfattas av 
detta direktiv. 

2. Varje värdepappersföretag som för första gången önskar tillhan­
dahålla tjänster eller utföra verksamhet inom en annan medlemsstats 
territorium, eller som önskar ändra omfattningen av de tjänster som 
tillhandahålls eller den verksamhet som redan utförs i en annan med­
lemsstat, ska meddela följande till de behöriga myndigheterna i företa­
gets hemmedlemsstat: 

a) I vilken medlemsstat det avser att bedriva sin verksamhet. 

b) En verksamhetsplan, i vilken särskilt ska anges vilka investerings­
tjänster och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka sidotjäns­
ter företaget avser att tillhandahålla eller utföra inom medlemssta­
tens territorium samt huruvida det avser att göra detta genom att 
använda anknutna ombud som är etablerade i hemmedlemsstaten. 
Om ett värdepappersföretag avser att använda anknutna ombud ska 
värdepappersföretaget underrätta den behöriga myndigheten i sin 
hemmedlemsstat vilka dessa anknutna ombud är. 

▼B
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Om ett värdepappersföretag avser att använda sig av anknutna ombud 
som är etablerade i dess hemmedlemsstat inom de medlemsstaters ter­
ritorium där det avser att tillhandahålla tjänster, ska den behöriga myn­
digheten i värdepappersföretagets hemmedlemsstat inom en månad efter 
mottagandet av all information underrätta den behöriga myndighet i 
värdmedlemsstaten som utsetts som kontaktpunkt i enlighet med arti­
kel 79.1 vilka anknutna ombud som värdepappersföretaget avser att 
använda för att tillhandahålla investeringstjänster och verksamheter i 
den medlemsstaten. Värdmedlemsstaten ska offentliggöra sådan infor­
mation. Esma får begära tillgång till de uppgifterna i enlighet med det 
förfarande och på de villkor som anges i artikel 35 i förordning (EU) nr 
1095/2010. 

3. Den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en må­
nad från mottagandet av informationen vidarebefordra den till den be­
höriga myndigheten i värdmedlemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i 
enlighet med artikel 79.1. Värdepappersföretaget får därefter börja till­
handahålla investeringstjänsterna och verksamheterna i fråga i värd­
medlemsstaten. 

4. Värdepappersföretaget ska skriftligt underrätta den behöriga myn­
digheten i hemmedlemsstaten varje ändring av någon av de uppgifter 
som meddelats i enlighet med punkt 2 senast en månad innan ändringen 
genomförs. Den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska under­
rätta den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten om de ändring­
arna. 

5. Ett kreditinstitut som önskar tillhandahålla investeringstjänster el­
ler utföra investeringsverksamhet samt sidotjänster i enlighet med punkt 
1 genom anknutna ombud ska underrätta den behöriga myndigheten i 
sin hemmedlemsstat vilka dessa anknutna ombud är. 

Om kreditinstitutet avser att använda anknutna ombud som är etable­
rade i dess hemmedlemsstat inom de medlemsstaters territorium där det 
avser att tillhandahålla tjänster, ska den behöriga myndigheten i hem­
medlemsstaten inom en månad från mottagandet av all information 
underrätta den behöriga myndighet i värdmedlemsstaten som utsetts 
till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 vilka anknutna ombud 
kreditinstitutet avser att använda för att tillhandahålla tjänster i den 
medlemsstaten. Värdmedlemsstaten ska offentliggöra sådan infor­
mation. 

6. Medlemsstaterna ska utan några ytterligare rättsliga eller ad­
ministrativa krav tillåta värdepappersföretag och marknadsoperatörer 
som driver MTF-plattformar och OTF-plattformar från andra medlems­
stater att vidta lämpliga åtgärder inom medlemsstatens territorium för 
att underlätta för användare, fjärrmedlemmar eller fjärrdeltagare som är 
etablerade inom medlemsstatens territorium att få tillträde till och be­
driva handel på dessa marknader. 

7. Värdepappersföretaget eller den marknadsoperatör som driver en 
MTF-plattform eller en OTF-plattform ska underrätta den behöriga 
myndigheten i sin hemmedlemsstat om i vilken medlemsstat den avser 
att vidta sådana åtgärder. Den behöriga myndigheten i hemmedlems­
staten ska inom en månad vidarebefordra de upplysningarna till den 
behöriga myndigheten i den medlemsstat där MTF-plattformen eller 
OTF-plattformen avser att vidta sådana åtgärder. 

Den behöriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlemsstat ska på 
begäran av den behöriga myndigheten i MTF-plattformens värdmed­
lemsstat och utan onödigt dröjsmål vidarebefordra identiteten för de 
av MTF-plattformens fjärrmedlemmar eller fjärrdeltagare som är eta­
blerade i den medlemsstaten. 

▼B
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8. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
specificera vilka uppgifter som ska anmälas i enlighet med punkterna 2, 
4, 5 och 7. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

9. ►C3 Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för ge­
nomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaran­
den för överlämnandet av uppgifter i enlighet med punkterna 2, 3, 4, 5 
och 7. ◄ 

Esma ska överlämna sina förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 31 december 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 35 

Etablering av filialer 

1. Medlemsstaterna ska se till att investeringstjänster och/eller inve­
steringsverksamhet samt sidotjänster kan tillhandahållas eller bedrivas 
inom deras territorium i enlighet med det här direktivet och direktiv 
2013/36/EU genom etableringsrätten, antingen genom etablering av fi­
lialer eller genom användning av ett anknutet ombud som är etablerat i 
en medlemsstat utanför hemmedlemsstaten, förutsatt att tjänsterna och 
verksamheten i fråga omfattas av den auktorisation som värdepappers­
företaget eller kreditinstitutet beviljats i hemmedlemsstaten. Sidotjänster 
får endast tillhandahållas tillsammans med en investeringstjänst och/el­
ler investeringsverksamhet. 

Medlemsstaterna ska inte ställa några ytterligare krav på organisation 
och drift av filialen vad beträffar de frågor som omfattas av detta 
direktiv utöver vad som är tillåtet enligt punkt 8. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att varje värdepappersföretag som öns­
kar etablera en filial inom en annan medlemsstats territorium eller 
använda anknutna ombud som är etablerade i en annan medlemsstat i 
vilken det inte har etablerat en filial först underrättar den behöriga 
myndigheten i sin hemmedlemsstat och därvid meddelar följande: 

a) Inom vilken eller vilka medlemsstaters territorium företaget avser att 
etablera en filial eller inom vilken eller vilka det inte har etablerat 
någon filial men avser att använda anknutna ombud som är etable­
rade där. 

b) En verksamhetsplan, i vilken bland annat ska anges vilka investe­
ringstjänster och/eller vilken investeringsverksamhet samt vilka si­
dotjänster som ska tillhandahållas eller utförs. 

c) Om företaget är etablerat, filialens organisationsstruktur samt upp­
gift om huruvida filialen avser att använda anknutna ombud och 
uppgift om vilka dessa anknutna ombud är. 

d) Om anknutna ombud ska användas i en medlemsstat där värdepap­
persföretaget inte har etablerat någon filial, en beskrivning av den 

▼B
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avsedda användningen av de anknutna ombuden tillsammans med 
en organisationsstruktur, inklusive rapporteringsrutiner, som anger 
hur ombuden passar in i värdepappersföretagets struktur. 

e) Den adress i värdmedlemsstaten där handlingar kan erhållas. 

f) Namnen på de som leder filialens eller det anknutna ombudets verk­
samhet. 

Om ett värdepappersföretag använder sig av ett anknutet ombud som är 
etablerat i en medlemsstat utanför dess hemmedlemsstat, ska detta an­
knutna ombud vara införlivat med filialen, om en sådan har etablerats, 
och i alla händelser vara underkastat bestämmelserna om filialer i detta 
direktiv. 

3. Om den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten med beak­
tande av den avsedda verksamheten inte har anledning att ifrågasätta 
värdepappersföretagets administrativa struktur eller finansiella situation, 
ska den inom tre månader efter att ha mottagit fullständiga uppgifter 
vidarebefordra dessa till den behöriga myndighet i värdmedlemsstaten 
som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 och underrätta 
värdepappersföretaget om detta. 

4. Utöver de uppgifter som avses i punkt 2 ska den behöriga myn­
digheten i hemmedlemsstaten översända upplysningar om det auktori­
serade system för ersättning till investerare som värdepappersföretaget 
är medlem i enlighet med direktiv 97/9/EG till den behöriga myndig­
heten i värdmedlemsstaten. Om uppgifterna ändras ska den behöriga 
myndigheten i hemmedlemsstaten underrätta den behöriga myndigheten 
i värdmedlemsstaten om detta. 

5. Om den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten vägrar att 
översända uppgifterna till värdmedlemsstatens behöriga myndighet 
ska den underrätta värdepappersföretaget i fråga om skälen för detta 
inom tre månader från det att den mottagit alla uppgifter. 

6. Filialen får etableras och inleda sin verksamhet efter meddelande 
från den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten, eller, om denna 
inte har lämnat något sådant meddelande, senast inom två månader från 
den dag då den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten översände 
sitt meddelande. 

7. Ett kreditinstitut som önskar använda ett anknutet ombud som är 
etablerat i en medlemsstat utanför dess hemmedlemsstat för att tillhan­
dahålla investeringstjänster och/eller utföra investeringsverksamhet 
samt sidotjänster i enlighet med detta direktiv ska underrätta den be­
höriga myndigheten i sin hemmedlemsstat och tillhandahålla de upp­
gifter som avses i punkt 2. 

Om den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte har anledning 
att ifrågasätta kreditinstitutets administrativa struktur eller finansiella 
situation, ska den inom tre månader efter att ha mottagit fullständiga 
uppgifter vidarebefordra dessa till den behöriga myndighet i värdmed­
lemsstaten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 79.1 och 
underrätta kreditinstitutet om detta. 

Om den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten vägrar att över­
sända uppgifterna till värdmedlemsstatens behöriga myndighet ska 
den underrätta kreditinstitutet i fråga om skälen för detta inom tre 
månader från det att den mottagit alla uppgifter. 

▼B
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Det anknutna ombudet får inleda sin verksamhet efter meddelande från 
den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten, eller, om denna inte 
har lämnat något sådant meddelande, senast inom två månader från den 
dag då den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten översände sitt 
meddelande. Ett sådant anknutet ombud ska omfattas av de bestämmel­
ser i detta direktiv som avser filialer. 

8. Den behöriga myndigheten i den medlemsstat där filialen är be­
lägen ska ha ansvaret för att sörja för att de tjänster som filialen till­
handahåller eller utövar på dess territorium uppfyller kraven i artiklarna 
24, 25, 27, 28 i detta direktiv och artiklarna 14–26 i förordning (EU) nr 
600/2014 och de bestämmelser som värdmedlemsstaten har antagit i 
enlighet med artikel 24.12. 

Den behöriga myndigheten i den medlemsstat där filialen är belägen 
ska ha rätt att granska verksamhetsformerna vid filialen och begära att 
de ändringar görs som är oundgängligen nödvändiga för att myndighe­
ten ska kunna sörja för efterlevnaden av kraven i artiklarna 24, 25, 27, 
28 i detta direktiv och artiklarna 14–26 i förordning (EU) nr 600/2014 
och i bestämmelser som antagits enligt dessa artiklar i förhållande till 
tjänster och/eller verksamheter som tillhandahålls eller utövas av filia­
len inom dess territorium. 

9. Varje medlemsstat ska föreskriva att då ett värdepappersföretag 
som är auktoriserat i en annan medlemsstat har etablerat en filial inom 
dess territorium får den behöriga myndigheten i värdepappersföretagets 
hemmedlemsstat, under utövandet av sina uppgifter och efter att ha 
underrättat den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten, genomföra 
inspektioner på plats vid filialen i fråga. 

10. Vid ändring av förhållanden om vilka uppgifter lämnats i enlig­
het med punkt 2 ska värdepappersföretaget skriftligen meddela änd­
ringen till den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten senast en 
månad innan det genomför ändringen. Den behöriga myndigheten i 
värdmedlemsstaten ska också, genom hemmedlemsstatens behöriga 
myndighets försorg, underrättas om den ändringen. 

11. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för 
att specificera vilka uppgifter som ska anmälas i enlighet med punk­
terna 2, 4, 7 och 10. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

12. ►C3 Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för ge­
nomförande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaran­
den för överlämnandet av uppgifter i enlighet med punkterna 2, 3, 4, 7 
och 10. ◄ 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼B
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Artikel 36 

Tillträde till reglerade marknader 

1. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag från andra 
medlemsstater som är auktoriserade att utföra order för kunds räkning 
eller handla för egen räkning har rätt att bli medlemmar av, eller få 
tillträde till, reglerade marknader som är etablerade inom deras territo­
rium genom någon av följande åtgärder: 

a) Direkt genom att etablera filialer i värdmedlemsstaterna. 

b) Genom att bli fjärrmedlem, eller få tillträde på distans, till den 
reglerade marknaden utan något krav på etablering i den reglerade 
marknadens hemmedlemsstat, om de förfaranden och system för 
handeln som används på marknaden i fråga inte kräver fysisk när­
varo för att transaktioner ska kunna genomföras där. 

2. Medlemsstaterna får inte införa några ytterligare bestämmelser 
eller administrativa krav inom det område som omfattas av detta direk­
tiv avseende värdepappersföretag som utövar den rättighet som tillkom­
mer dem enligt punkt 1. 

Artikel 37 

Tillträde till central motpart, system för clearing och avveckling 
samt rätt att välja avvecklingssystem 

1. Utan att det påverkar tillämpningen av avdelningarna III, IV eller 
V i förordning (EU) nr 648/2012 ska medlemsstaterna kräva att vär­
depappersföretag från andra medlemsstater har rätt till direkt och in­
direkt tillträde till central motpart och andra system för clearing- och 
avveckling inom deras territorium för fullgörande eller avslut av trans­
aktioner med finansiella instrument. 

Medlemsstaterna ska kräva att sådana värdepappersföretag ges direkt 
eller indirekt tillträde till dessa system enligt samma icke-diskrimine­
rande, transparenta och objektiva kriterier som dem som gäller för 
lokala medlemmar eller deltagare. Medlemsstaterna får inte begränsa 
utnyttjandet av systemen till clearing och avveckling av transaktioner 
med finansiella instrument som genomförts på en handelsplats inom 
deras respektive territorier. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att de reglerade marknaderna inom 
deras territorier ger alla sina medlemmar eller aktörer rätt att välja 
system för avveckling av de transaktioner med finansiella instrument 
som utförts på den reglerade marknaden i fråga, förutsatt att följande 
villkor är uppfyllda: 

a) Förbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssystemet 
och varje annat system eller funktion är sådana att en effektiv och 
ekonomisk avveckling av transaktionen i fråga säkerställs. 

b) Den behöriga myndighet som ansvarar för tillsynen över den regle­
rade marknaden har tillstyrkt att utnyttjande av ett annat system för 
avveckling av transaktioner som genomförts på den reglerade mark­
naden än det som valts av marknaden i fråga ger tekniska förutsätt­
ningar för att finansiella marknader ska kunna fungera friktionsfritt 
och korrekt. 

Den bedömningen av den reglerade marknaden från den behöriga myn­
dighetens sida föregriper inte behörigheten hos de nationella central­
bankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter för avvecklingssystem eller 
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hos andra tillsynsmyndigheter med befogenheter i fråga om sådana 
system. Den behöriga myndigheten ska beakta den tillsyn/övervakning 
som de institutionerna redan har genomfört, så att onödig överlappning 
av kontrollen undviks. 

Artikel 38 

Bestämmelser om central motpart, system för clearing och 
avveckling för MTF-plattformar 

1. Medlemsstaterna ska inte hindra värdepappersföretag och mark­
nadsoperatörer som driver en MTF-plattform från att träffa lämpliga 
överenskommelser med en central motpart eller andra system för clea­
ring och avveckling i en annan medlemsstat i syfte att skapa förutsätt­
ningar för clearing och/eller avveckling av vissa eller samtliga trans­
aktioner som genomförts av medlemmarna eller deltagarna i deras sy­
stem. 

2. Den behöriga myndigheten för värdepappersföretag och mark­
nadsoperatörer som driver en MTF-plattform får inte motsätta sig att 
en central motpart eller ett annat system för clearing och avveckling i 
en annan medlemsstat utnyttjas, förutom i de fall det är nödvändigt för 
att MTF-plattformen i fråga ska kunna fortsätta att fungera korrekt och 
med beaktande av villkoren för avvecklingssystem i artikel 37.2. 

För att undvika onödig överlappning av kontrollen ska den behöriga 
myndigheten beakta den övervakning och tillsyn av clearing- och av­
vecklingssystem som redan utförs av centralbankerna i egenskap av 
tillsynsmyndigheter för clearing- och avvecklingssystem eller av andra 
tillsynsmyndigheter med behörighet avseende sådana system. 

KAPITEL IV 

Tredjelandsföretags tillhandahållande av investeringstjänster och 
verksamhet 

A v s n i t t 1 

T i l l h a n d a h å l l a n d e a v t j ä n s t e r e l l e r u t f ö r a n d e a v 
v e r k s a m h e t g e n o m e t a b l e r i n g a v e n f i l i a l 

Artikel 39 

Etablering av en filial 

1. En medlemsstat får kräva att ett tredjelandsföretag som avser att 
tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investeringsverksamheter 
med eller utan eventuella sidotjänster till icke-professionella kunder 
eller professionella kunder i den mening som avses i avsnitt II bilaga 
II på dess territorium etablerar en filial i den medlemsstaten. 

2. När en medlemsstat kräver att ett tredjelandsföretag som avser att 
tillhandahålla investeringstjänster eller utföra investeringsverksamhet 
med eller utan eventuella sidotjänster på dess territorium etablerar en 
filial, ska filialen först erhålla en auktorisation från de behöriga myn­
digheterna i den medlemsstaten i enlighet med följande villkor: 

a) Tillhandahållandet av tjänster för vilka tredjelandsföretaget ansöker 
om auktorisation omfattas av auktorisation och tillsyn i det tredjeland 
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där företaget är etablerat och det ansökande företaget är vederbörligen 
auktoriserat, varigenom den behöriga myndigheten beaktar alla FATF- 
rekommendationer när det gäller penningtvätt och motverkande av 
finansiering av terrorism. 

b) Det har inrättats samarbetsarrangemang, som inbegriper bestämmel­
ser som reglerar informationsutbytet i syfte att bevara marknadens 
integritet och skydda investerare, mellan de behöriga myndigheterna 
i den medlemsstat där filialen ska etableras och behöriga tillsyns­
myndigheter i det tredjeland där företaget är etablerat. 

c) Filialen ska fritt förfoga över ett tillräckligt startkapital. 

d) Det utses en eller flera personer som ska ha ansvaret för ledningen 
av filialen, och alla dessa uppfyller kravet som fastställs i arti­
kel 9.1. 

e) Det tredjeland där tredjelandsföretaget är etablerat har undertecknat 
en överenskommelse med den medlemsstat där filialen ska etableras, 
som till fullo uppfyller normerna i artikel 26 i OECD:s modellavtal 
för skatter på inkomst och förmögenhet och säkerställer ett effektivt 
informationsutbyte i skatteärenden, inklusive eventuella multilaterala 
skatteavtal. 

f) Företaget är medlem i ett system för ersättning till investerare som 
godkänts eller erkänts i enlighet med direktiv 97/9/EG. 

3. Det tredjelandsföretag som avses i punkt 1 ska lämna sin ansökan 
till den behöriga myndigheten i den medlemsstat där det avser att 
etablera en filial. 

Artikel 40 

Skyldighet att lämna information 

Ett tredjelandsföretag som avser att utverka auktorisation för tillhanda­
hållande av investeringstjänster eller utförande av investeringsverksam­
het med eller utan eventuella sidotjänster på en medlemsstats territo­
rium genom en filial ska överlämna följande uppgifter till den behöriga 
myndigheten i den medlemsstaten: 

a) Namnet på den myndighet som har ansvaret för tillsyn över företa­
get i det berörda tredjelandet. Om fler än en myndighet har ansvaret 
för tillsyn ska närmare uppgifter om respektive kompetensområden 
tillhandahållas. 

b) Alla relevanta närmare uppgifter om företaget (namn, rättslig form, 
säte och registrerad adress, medlemmar i ledningsorganet, relevanta 
aktieägare) och en verksamhetsplan med uppgifter om vilka inve­
steringstjänster som ska tillhandahållas och/eller vilken investerings­
verksamhet som ska utföras samt vilka sidotjänster som ska till­
handahållas och med uppgifter om filialens organisationsstruktur, 
inklusive en beskrivning av eventuell utkontraktering av väsentliga 
driftsfunktioner till tredjepart. 

c) Namn på de personer som ansvarar för ledningen av filialen och 
relevanta dokument som styrker överensstämmelse med kraven som 
fastställs i artikel 9.1. 

d) Information om det startkapital som filialen fritt förfogar över. 
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Artikel 41 

Beviljande av auktorisation 

1. Den behöriga myndigheten i den medlemsstat där företaget i 
tredjeland har etablerat eller avser att etablera sin filial ska bevilja 
auktorisation endast om den behöriga myndigheten har förvissat sig 
om att 

a) villkoren enligt artikel 39 är uppfyllda, och 

b) filialen till företaget i tredjeland kommer att kunna följa de bestäm­
melser som avses i punkterna 2 och 3. 

Den behöriga myndigheten ska informera företaget i tredjeland inom 
sex månader efter det att en fullständig ansökan har lämnats in om 
huruvida auktorisation har beviljats eller inte. 

2. Den filial till företaget i tredjeland som auktoriserats i enlighet 
med punkt 1 ska fullgöra de skyldigheter som fastställs i artiklarna 16– 
20, 23, 24, 25 och 27, 28.1 och 30, 31 och 32 i detta direktiv och i 
artiklarna 3–26 i förordning (EU) nr 600/2014 och i de bestämmelser 
som antagits i enlighet med dessa artiklar och ska stå under tillsyn av 
den behöriga myndigheten i den medlemsstat där auktorisationen be­
viljades. 

Medlemsstaterna ska inte ställa några ytterligare krav på organisation 
och drift av filialen vad beträffar de aspekter som omfattas av detta 
direktiv och ska inte ge någon filial till ett företag i tredjeland en mer 
gynnsam behandling än unionsföretag. 

Medlemsstaterna ska säkerställa att behöriga myndigheter årligen med­
delar Esma den förteckning över filialer till företag i tredjeland som är 
verksamma inom deras territorium. 

Esma ska årligen offentliggöra en förteckning över de filialer i tredje­
land som är verksamma i unionen, inbegripet namnet på det företag i 
tredjeland som filialen tillhör. 

3. Filialen till det företag i tredjeland som har auktoriserats i enlighet 
med punkt 1 ska årligen rapportera följande information till den behö­
riga myndighet som avses i punkt 2: 

a) Omfattningen av filialens tjänster och verksamhet i den medlems­
staten. 

b) För företag i tredjeland som utför den verksamhet som anges i 
avsnitt A punkt 3 i bilaga I, deras minimala, genomsnittliga och 
maximala exponering för motparter i EU varje månad. 

c) För företag i tredjeland som tillhandahåller en av eller båda de 
tjänster som anges i avsnitt A punkt 6 i bilaga I, det totala värdet 
av finansiella instrument som härrör från motparter i EU som har 
garanterats eller placerats på grundval av ett fast åtagande under de 
föregående 12 månaderna. 

d) Omsättningen och det sammanlagda värdet av de tillgångar som är 
knutna till de tjänster och den verksamhet som avses i led a. 
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e) En detaljerad beskrivning av de investerarskyddsarrangemang som 
är tillgängliga för filialens kunder, inbegripet dessa kunders rättig­
heter till följd av det system för ersättning till investerare som avses 
i artikel 39.2 f. 

f) Den riskhanteringsstrategi och de arrangemang som filialen tilläm­
par för de tjänster och den verksamhet som avses i led a. 

g) Styrningsformerna, inbegripet personer som innehar nyckelfunktio­
ner för filialens verksamhet. 

h) Alla övriga uppgifter som den behöriga myndigheten anser vara 
nödvändiga för att den ska kunna övervaka filialens verksamhet 
på ett heltäckande sätt. 

4. De behöriga myndigheterna ska på begäran lämna följande infor­
mation till Esma: 

a) Alla auktorisationer för filialer som auktoriserats i enlighet med 
punkt 1 och eventuella senare ändringar av sådana auktorisationer. 

b) Omfattningen av de tjänster och den verksamhet som utförs av en 
auktoriserad filial i medlemsstaten. 

c) Omsättningen och de totala tillgångarna som är knutna till de tjäns­
ter och den verksamhet som avses i led b. 

d) Namnet på den koncern från tredjeland som en auktoriserad filial 
hör till. 

5. De behöriga myndigheter som avses i punkt 2 i denna artikel, de 
behöriga myndigheterna för enheter som ingår i samma koncern som 
filialer till tredjelandsföretag som auktoriserats i enlighet med punkt 1 
tillhör, samt Esma och EBA ska nära samarbeta med varandra för att 
säkerställa att alla koncernens verksamheter inom unionen står under 
omfattande, konsekvent och effektiv tillsyn i enlighet med detta direk­
tiv, förordning (EU) nr 575/2013, förordning (EU) nr 600/2014, för­
ordning (EU) 2019/2033, direktiv 2013/36/EU och direktiv (EU) 
2019/2034. 

6. Esma ska utarbeta ett förslag till tekniska genomförandestandarder 
för att fastställa i vilket format den information som avses i punkterna 3 
och 4 ska rapporteras. 

Esma ska lämna in detta förslag till tekniska genomförandestandarder 
till kommissionen senast den 26 september 2020. 

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att 
anta de tekniska genomförandestandarder som avses i första stycket i 
enlighet med artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 42 

Tillhandahållande av tjänster uteslutande på kundens eget initiativ 

1. Om ett tredjelandsföretag tillhandahåller en investeringstjänst eller 
utför investeringsverksamhet uteslutande på initiativ av en icke-profes­
sionell kund eller en professionell kund i den mening som avses i 
avsnitt II i bilaga II som är etablerad i eller befinner sig i unionen, 
ska medlemsstaterna säkerställa att auktorisationskravet i artikel 39 inte 
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tillämpas på företaget i tredjelands tillhandahållande av tjänsten eller 
utförande av verksamheten för den personen, inbegripet en relation som 
har specifikt samband med tillhandahållandet av tjänsten eller utföran­
det av verksamheten. 

Utan att det påverkar koncerninterna relationer ska det inte betraktas 
som tjänster som tillhandahålls uteslutande på kundens initiativ om ett 
företag i tredjeland, inbegripet genom en enhet som agerar för dess 
räkning eller har nära förbindelser med ett sådant företag i tredjeland 
eller alla personer som agerar åt en sådan enhet, söker upp kunder eller 
potentiella kunder i unionen. 

2. Ett initiativ från en kund enligt punkt 1 ska inte ge företaget i 
tredjeland rätt att marknadsföra nya kategorier av investeringsprodukter 
eller investeringstjänster gentemot denna kund på annat sätt än genom 
filialen, när en filial krävs i enlighet med nationell rätt. 

▼B 

A v s n i t t 2 

Å t e r k a l l e l s e a v a u k t o r i s a t i o n 

Artikel 43 

Återkallelse av auktorisation 

Den behöriga myndighet som beviljat en auktorisation enligt artikel 41 
får återkalla den auktorisation som utfärdats för ett tredjelandsföretag 
om ett sådant företag 

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv månader, uttryckligen avstår 
från auktorisationen eller inte har tillhandahållit några investerings­
tjänster eller bedrivit någon investeringsverksamhet under de föregå­
ende sex månaderna, såvida inte den berörda medlemsstaten har be­
stämmelser om att auktorisationen förfaller i sådana fall, 

b) har erhållit auktorisationen genom att lämna falska uppgifter eller på 
något annat otillbörligt sätt, 

c) inte längre uppfyller de villkor på vilka auktorisationen beviljades, 

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestämmelser om vill­
kor för verksamheten i värdepappersföretag som antagits enligt detta 
direktiv och som är tillämpliga på tredjelandsföretag, 

e) omfattas av något i nationell rätt angivet fall, utanför detta direktivs 
tillämpningsområde, som leder till återkallelse. 

AVDELNING III 

REGLERADE MARKNADER 

Artikel 44 

Auktorisation och tillämplig rätt 

1. Medlemsstaterna ska bevilja auktorisation som reglerad marknad 
endast för sådana system som uppfyller kraven i denna avdelning. 
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Auktorisation som reglerad marknad ska beviljas endast om den behö­
riga myndigheten har förvissat sig om att såväl marknadsoperatören 
som den reglerade marknadens system i vart fall uppfyller de krav 
som fastställs i denna avdelning. 

Om den reglerade marknaden är en juridisk person och förvaltas eller 
drivs av en annan marknadsoperatör än själva den reglerade marknaden, 
ska medlemsstaterna fastställa hur de olika förpliktelser som åligger 
marknadsoperatören enligt detta direktiv ska fördelas mellan den regle­
rade marknaden och marknadsoperatören. 

Marknadsoperatören ska tillhandahålla all information – inbegripet en 
verksamhetsplan i vilken det bland annat ska anges vilka verksamhets­
slag som planeras och organisationsstrukturen för dessa – som krävs för 
att den behöriga myndigheten ska kunna förvissa sig om att den regle­
rade marknaden vid tidpunkten för den ursprungliga auktorisationen har 
vidtagit alla nödvändiga åtgärder för att uppfylla sina förpliktelser en­
ligt denna avdelning. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att marknadsoperatören utför de upp­
gifter som har samband med den reglerade marknadens organisation 
och verksamhet under den behöriga myndighetens tillsyn. Medlemssta­
terna ska sörja för att de behöriga myndigheterna regelbundet kontrol­
lerar att de reglerade marknaderna följer denna avdelning. De ska också 
se till att de behöriga myndigheterna övervakar att de reglerade mark­
naderna alltid uppfyller de villkor för ursprunglig auktorisation som 
föreskrivs i denna avdelning. 

3. Medlemsstaterna ska sörja för att marknadsoperatören är ansvarig 
för att se till att den reglerade marknad han förvaltar uppfyller kraven 
som fastställs i denna avdelning. 

Medlemsstaterna ska också se till att marknadsoperatören har befogen­
het att utöva de rättigheter som enligt detta direktiv tillkommer den 
reglerade marknad han förvaltar. 

4. Tillämplig offentlig rätt för handel som genomförs enligt den 
reglerade marknadens system ska vara rätten i den reglerade mark­
nadens hemmedlemsstat, utan att detta påverkar tillämpningen av be­
rörda bestämmelser i förordning (EU) nr 596/2014 eller i direktiv 
2014/57/EU. 

5. Den behöriga myndigheten får återkalla den auktorisation som 
beviljats en reglerad marknad om den 

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv månader, uttryckligen avstår 
från auktorisationen eller inte har varit i drift under de föregående 
sex månaderna, såvida inte den berörda medlemsstaten har bestäm­
melser om att auktorisationen i sådana fall förfaller, 

b) har erhållit auktorisationen genom att lämna falska uppgifter eller på 
något annat otillbörligt sätt, 

c) inte längre uppfyller de villkor på vilka auktorisationen beviljades, 

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestämmelser som har 
antagits enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014, 
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e) omfattas av något fall som enligt nationell rätt föreskriver återkal­
lelse. 

6. Varje återkallad auktorisation ska anmälas till Esma. 

Artikel 45 

Krav för marknadsoperatörens ledningsorgan 

1. Medlemsstaterna ska kräva att alla medlemmar i marknadsopera­
törens ledningsorgan alltid ska ha tillräckligt god vandel och tillräckliga 
kunskaper, färdigheter och erfarenheter för att kunna fullgöra sina plik­
ter. Sammansättningen av ledningsorganet ska sammantaget återspegla 
en tillräckligt bred uppsättning av erfarenheter. 

2. Medlemmar i ledningsorganet ska särskilt uppfylla följande krav: 

a) Alla medlemmar i ledningsorganet ska avsätta tillräckligt med tid 
för att kunna utföra sina uppgifter i marknadsoperatören. Det antal 
uppdrag i ledningsorgan som en medlem i ett ledningsorgan sam­
tidigt får inneha i någon rättslig enhet ska vara avhängigt av om­
ständigheterna i det enskilda fallet och arten av, omfattningen av 
och komplexiteten i marknadsoperatörens verksamhet. 

En medlem i ledningsorganet för en marknadsoperatör som är be­
tydande vad gäller storlek, intern organisation och verksamhetens 
art, omfattning och komplexitetsgrad får inte med undantag för om 
medlemmen företräder medlemsstaten, samtidigt inneha positioner 
som innebär att fler än ett av följande uppdrag kombineras: 

i) Ett uppdrag i ett ledningsorgan med verkställande uppgifter i 
kombination med två uppdrag i ledningsorgan utan verkställande 
uppgifter. 

ii) Fyra uppdrag i ledningsorgan utan verkställande uppgifter. 

Uppdrag i ledningsorgan med eller utan verkställande uppgifter 
inom samma koncern eller i företag där marknadsoperatören äger 
ett kvalificerat innehav ska betraktas som ett enda uppdrag i led­
ningsorgan. 

Behöriga myndigheter får bemyndiga en medlem av ledningsorganet 
att inneha ytterligare ett uppdrag i ledningsorgan utan verkställande 
funktioner. Behöriga myndigheter ska regelbundet informera Esma 
om sådana tillstånd. 

Uppdrag i ledningsorgan i organisationer som huvudsakligen har 
andra än affärsmässiga mål ska undantas från begränsningen av 
det antal uppdrag i ledningsorgan som en medlem i ett lednings­
organ kan inneha. 

b) Ledningsorganet ska ha tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfa­
renheter för att kunna förstå marknadsoperatörens verksamhet, in­
begripet de främsta riskerna. 
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c) Varje medlem av ledningsorganet ska agera med hederlighet, integ­
ritet och oberoende för att vid behov på ett effektivt sätt kunna 
ifrågasätta beslut som fattas av personer i ledande befattning och 
effektivt kontrollera och övervaka ledningens beslutsfattande. 

3. Marknadsoperatörna ska avsätta tillräckliga personalresurser och 
finansiella resurser för installation och utbildning av medlemmar i led­
ningsorganet. 

4. Medlemsstaterna ska se till att marknadsoperatörer som är bety­
dande i fråga om storlek, intern organisation och verksamhetens art, 
omfattning och komplexitetsgrad inrättar en nomineringskommitté, be­
stående av medlemmar i ledningsorganet vilka inte utför någon verk­
ställande funktion hos den berörda marknadsoperatören. 

Nomineringskommittén ska ha följande uppdrag: 

a) Hitta och rekommendera kandidater för lediga platser i lednings­
organet, vilka ledningsorganet eller bolagsstämman ska godkänna. 
Nomineringskommittén ska samtidigt bedöma den samlade kunskap, 
färdighet, mångfald och erfarenhet som finns i ledningsorganet. 
Dessutom ska kommittén utarbeta en beskrivning av de uppgifter 
som den lediga posten innefattar och den kompetens som krävs samt 
bedöma den förväntade tidsinsatsen. Vidare ska nomineringskom­
mittén besluta om ett mål för representation av det underrepresen­
terade könet i ledningsorganet och utarbeta en policy om hur antalet 
personer av det underrepresenterade könet i ledningsorganet kan 
ökas så att målet uppnås. 

b) Regelbundet, och åtminstone en gång per år, utvärdera lednings­
organets uppbyggnad, storlek, sammansättning och resultat och ge 
ledningsorganet rekommendationer till ändringar. 

c) Regelbundet, och åtminstone en gång per år, utvärdera kunskaper, 
färdigheter och erfarenheter hos enskilda medlemmar i lednings­
organet och hos ledningsorganet som helhet och rapportera till led­
ningsorganet om den utvärderingen. 

d) Regelbundet granska ledningsorganets policy för val och utnämning 
av personer i ledande befattning och lämna rekommendationer till 
ledningsorganet. 

I sitt arbete ska nomineringskommittén i största möjliga mån och på 
kontinuerlig basis beakta behovet av att se till att ledningsorganets 
beslutsfattande inte domineras av en enskild person eller en liten grupp 
av personer på ett sätt som är skadligt för de intressen som marknads­
operatören som helhet har. 

I sitt arbete ska nomineringskommittén ha rätt att använda alla slag av 
resurser den bedömer vara lämpliga, inklusive extern rådgivning. 

När ledningsorganet enligt nationell rätt inte har någon behörighet i 
förfarandet för urval och utnämning av någon av sina medlemmar, 
ska denna punkt inte vara tillämplig. 

▼B
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5. Medlemsstaterna eller de behöriga myndigheterna ska kräva att 
marknadsoperatörer och deras respektive nomineringskommittéer beak­
tar en bred uppsättning egenskaper och kunskaper vid rekrytering av 
medlemmar till ledningsorganet och därför inför en policy som främjar 
mångfald i ledningsorganet. 

6. Medlemsstaterna ska se till att en marknadsoperatörs lednings­
organ fastställer och övervakar genomförandet av de styrningssystem 
som ska säkerställa effektiv och ansvarsfull ledning av en organisation, 
i vilket ingår åtskillnad mellan funktioner inom organisationen och 
förebyggande av intressekonflikter, och på ett sätt som främjar mark­
nadens integritet. 

Medlemsstaterna ska se till att ledningsorganet övervakar och regelbun­
det utvärderar effektiviteten hos marknadsoperatörens styrningsarrange­
mang och vidtar lämpliga åtgärder för att rätta till eventuella brister. 

Medlemmar i ledningsorganet ska ha adekvat tillgång till information 
och dokument som behövs för att ha uppsikt över och övervaka led­
ningens beslutfattande. 

7. Den behöriga myndigheten ska vägra auktorisation, om den inte 
är övertygad om att medlemmarna i marknadsoperatörens lednings­
organ har den vandel som krävs, har tillräckliga kunskaper, färdigheter 
och erfarenheter och avsätter tillräcklig med tid för att utföra sina 
funktioner hos marknadsoperatören, eller om det finns objektiva och 
påvisbara skäl att anta att marknadsoperatörens ledningsorgan kan 
äventyra en effektiv, sund och ansvarsfull ledning av företaget och 
ett adekvat beaktande av marknadens integritet. 

Medlemsstaterna ska vid auktoriseringsförfarandet se till att den eller 
de personer som leder verksamheten inom och driften av en redan 
auktoriserad reglerad marknad i enlighet med detta direktiv anses upp­
fylla de krav som föreskrivs i punkt 1. 

8. Medlemsstaterna ska kräva att marknadsoperatören informerar den 
behöriga myndigheten om vilka alla medlemmar i dess ledningsorgan 
är och om alla ändringar av sammansättningen, tillsammans med all 
information som behövs för att bedöma huruvida marknadsoperatören 
följer bestämmelserna i punkterna 1–5. 

9. Esma ska utfärda riktlinjer om följande: 

a) Begreppet tillräcklig med tid när det gäller den tid en medlem av 
ledningsorganet behöver avsätta för att utföra sina uppgifter, i för­
hållande till omständigheterna i det enskilda fallet och karaktären, 
omfattningen och komplexiteten hos marknadsoperatörens verksam­
het. 

b) Begreppet tillräckliga kunskaper, färdigheter och erfarenheter hos 
ledningsorganet som helhet i enlighet med punkt 2 b. 

c) Begreppen hederlighet, integritet och oberoende hos en medlem av 
ledningsorganet i enlighet med punkt 2 c. 

d) Begreppet tillräckliga personalresurser och finansiella resurser för 
installation och utbildning av medlemmar i ledningsorganet i enlig­
het med punkt 3. 

e) Begreppet mångfald som ska beaktas vid urvalet av medlemmar av 
ledningsorganet i enlighet med punkt 5. 

▼B
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Esma ska utfärda dessa riktlinjer senast den 3 januari 2016. 

Artikel 46 

Krav avseende personer som utövar ett betydande inflytande på 
förvaltningen av en reglerad marknad 

1. Medlemsstaterna ska kräva att var och en som har möjlighet att 
direkt eller indirekt utöva ett betydande inflytande på förvaltningen av 
den reglerade marknaden är lämplig i detta sammanhang. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att den reglerade marknadens mark­
nadsoperatör 

a) tillhandahåller den behöriga myndigheten, och offentliggör, upplys­
ningar om den reglerade marknadens och/eller marknadsoperatörens 
ägarstruktur, särskilt om vilka parter som har möjlighet att utöva ett 
betydande inflytande på den reglerade marknadens förvaltning och 
om omfattningen av dessa parters intressen, och 

b) underrättar den behöriga myndigheten om, och offentliggör, varje 
ändring av ägarförhållandena som leder till att sammansättningen av 
de personer som utövar ett avsevärt inflytande på den reglerade 
marknaden ändras. 

3. Den behöriga myndigheten ska vägra att tillstyrka föreslagna för­
ändringar av de intressen som kontrollerar den reglerade marknaden 
och/eller marknadsoperatören om den har objektiva och påvisbara 
skäl att anta att dessa skulle äventyra en sund och ansvarsfull förvalt­
ning av den reglerade marknaden. 

Artikel 47 

Organisatoriska krav 

1. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad 

a) har vidtagit åtgärder för att kunna klart identifiera och hantera möj­
liga negativa följder för driften av den reglerade marknaden, eller 
för dess medlemmar eller deltagare, av konflikter mellan den regle­
rade marknadens, dess ägares eller marknadsoperatörs intressen och 
den reglerade marknadens sunda funktion, särskilt när sådana intres­
sekonflikter skulle kunna äventyra fullgörandet av någon av de 
funktioner som den behöriga myndigheten delegerat till den regle­
rade marknaden, 

b) har tillräckliga förutsättningar för att kunna hantera de risker den är 
exponerad för, vidtar lämpliga åtgärder och inför system för att 
identifiera alla betydande risker för dess verksamhet och vidtar 
effektiva åtgärder för att reducera sådana risker, 

c) är utrustad så att systemets tekniska operationer hanteras korrekt och 
har vidtagit effektiva kompletterande åtgärder för att hantera ris­
kerna för systemavbrott, 

d) har transparenta, icke-skönsmässiga regler och förfaranden för rätt­
vis och välordnad handel och upprättar objektiva kriterier för effek­
tivt utförande av order, 

e) har vidtagit verksamma åtgärder för att underlätta effektivt avslut 
utan dröjsmål av de transaktioner som utförs i dess system, 

▼B
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f) vid tidpunkten för auktorisationen och därefter fortlöpande har till­
räckliga finansiella resurser för att goda förutsättningar ska föreligga 
för att den ska kunna fungera korrekt med hänsyn till arten och 
omfattningen av de transaktioner som genomförs på marknaden 
och till sammansättningen och graden av dess riskexponering; 

▼M11 
g) har arrangemang för att säkerställa att de uppfyller de standarder för 

datakvalitet som fastställs enligt artikel 22b i förordning (EU) 
nr 600/2014, 

h) har åtminstone tre väsentligen aktiva medlemmar eller användare 
som var och en har möjlighet att interagera med alla de andra när 
det gäller prisbildningen. 

▼B 
2. Medlemsstater får inte tillåta att marknadsoperatörer utför kundor­
der med utnyttjande av eget kapital eller bedriver handel genom mat­
chad principalhandel på någon av de reglerade marknader där de driver 
verksamhet. 

Artikel 48 

Systemens motståndskraft, handelsspärrar och elektronisk handel 

1. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad har inrättat 
effektiva system, förfaranden och arrangemang för att säkerställa att 
dess handelssystem är motståndskraftiga, har tillräcklig kapacitet för 
att kunna hantera toppbelastning i fråga om order- och meddelandevo­
lymer, kan säkerställa ordnad handel under svåra förhållanden på mark­
naden, är till fullo testade för att säkerställa att sådana villkor är upp­
fyllda och omfattas av effektiva arrangemang för driftskontinuitet för 
att säkerställa kontinuitet i sin verksamhet vid eventuella driftsavbrott i 
sina handelssystem. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad har infört 
följande: 

a) Skriftliga avtal med alla värdepappersföretag som bedriver en mark­
nadsgarantstrategi på den reglerade marknaden. 

b) System för att säkerställa att ett tillräckligt antal värdepappersföre­
tag ingår sådana avtal vilka kräver att de ställer fasta bud till kon­
kurrenskraftiga priser så att marknaden tillförs likviditet på regel­
bunden och förutsägbar basis, om ett sådant krav är lämpligt med 
tanke på handelns art och omfattning på den reglerade marknaden. 

3. Det skriftliga avtal som avses i punkt 2 ska åtminstone specificera 
följande: 

a) Värdepappersföretagets skyldigheter när det gäller tillhandahållandet 
av likviditet och i förekommande fall andra skyldigheter till följd av 
deltagandet i det system som avses i punkt 2 b. 

b) Alla incitament i form av rabatter eller annat som den reglerade 
marknaden erbjuder ett värdepappersföretag för att tillföra likviditet 
till marknaden på regelbunden och förutsägbar basis och i förekom­
mande fall alla andra rättigheter som tillkommer värdepappersföre­
taget till följd av deltagandet i det system som avses i punkt 2 b. 

▼B
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Den reglerade marknaden ska övervaka och se till att värdepappers­
företaget uppfyller kraven i sådana bindande skriftliga avtal. Den re­
glerade marknaden ska informera den behöriga myndigheten om inne­
hållet i det bindande skriftliga avtalet och ska på begäran förse den 
behöriga myndigheten med alla ytterligare upplysningar som denna kan 
behöva för att förvissa sig om att den reglerade marknaden följer denna 
punkt. 

4. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad har inrättat 
effektiva system, förfaranden och arrangemang för att kunna avvisa 
order som överskrider förutbestämda volym- och priströsklar eller är 
uppenbart felaktiga. 

5. ►M11 Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad till­
fälligt kan stoppa eller begränsa handeln i nödsituationer eller om det 
sker en betydande prisrörelse för ett finansiellt instrument på den mark­
naden eller en närliggande marknad under en kort period och, i undan­
tagsfall, kan annullera, justera eller korrigera en transaktion. Medlems­
staterna ska kräva att en reglerad marknad säkerställer att parametrarna 
för att stoppa eller begränsa handeln är lämpligt kalibrerade på ett sätt 
som beaktar likviditeten för olika tillgångsklasser och tillgångsunder­
klasser, marknadsmodellens art och olika typer av användare och räcker 
för att undvika betydande störningar av en ordnad handel. ◄ 

Medlemsstaterna ska se till att en reglerad marknad rapporterar para­
metrarna för att stoppa handel och alla betydande ändringar av de 
parametrarna till den behöriga myndigheten på ett konsekvent och jäm­
förbart sätt, och att den behöriga myndigheten i sin tur rapporterar dem 
till Esma. Medlemsstaterna ska kräva att om en reglerad marknad som 
är avgörande för likviditeten för det finansiella instrumentet stoppar 
handeln i en medlemsstat så ska den handelsplatsen ha infört de system 
och förfaranden som krävs för att säkerställa att den kommer att under­
rätta de behöriga myndigheterna så att de kan samordna en marknads­
övergripande insats och de kan bestämma huruvida det är lämpligt att 
stoppa handeln på andra handelsplatser där det finansiella instrumentet 
handlas till dess att handeln återupptas på den ursprungliga marknaden. 

▼M11 
Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad på sin webbplats 
offentliggör information om de omständigheter som leder till att han­
deln stoppas eller begränsas och om principerna för fastställandet av de 
huvudsakliga tekniska parametrar som används för detta. 

Medlemsstaterna ska säkerställa att de behöriga myndigheterna, om en 
reglerad marknad inte stoppar eller begränsar handeln i enlighet med 
första stycket, trots att betydande prisrörelser i ett finansiellt instrument 
eller relaterade finansiella instrument har lett till oordnade handelsför­
hållanden på en eller flera marknader, kan vidta lämpliga åtgärder för 
att återupprätta normalt fungerande marknader, inbegripet genom att 
utnyttja de tillsynsbefogenheter som avses i artikel 69.2 m–p. 

▼B
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6. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad har inrättat 
effektiva system, förfaranden och arrangemang, bland annat krav på 
medlemmar eller deltagare att utföra lämpliga tester av algoritmer 
och att tillhandahålla miljöer för att underlätta sådana tester, för att 
säkerställa att algoritmiska handelssystem inte kan skapa eller bidra 
till otillbörliga marknadsförhållanden på marknaden och att hantera 
eventuella otillbörliga marknadsförhållanden som kan uppstå till följd 
av sådana algoritmiska handelssystem, inbegripet system för att be­
gränsa andelen ej utförda order i förhållande till transaktionerna som 
kan läggas in i systemet av en medlem eller en deltagare, för att det ska 
vara möjligt att bromsa orderflödet om det finns en risk för att system­
kapaciteten ska uppnås och för att begränsa och genomdriva den minsta 
tick-size som får tillämpas på marknaden. 

7. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad som tillåter 
direkt elektroniskt tillträde har inrättat effektiva system, förfaranden 
och arrangemang för att säkerställa att medlemmar eller deltagare en­
dast får tillhandahålla sådana tjänster om de är värdepappersföretag 
som auktoriserats enligt det här direktivet eller kreditinstitut som auk­
toriserats enligt direktiv 2013/36/EU, att lämpliga kriterier fastställs och 
tillämpas i fråga om lämpligheten hos personer för vilka sådant tillträde 
kan medges och att medlemmen eller deltagaren behåller ansvaret för 
order och affärer som utförs med användning av tjänsten i enlighet med 
kraven i detta direktiv. 

Medlemsstaterna ska också kräva att den reglerade marknaden faststäl­
ler lämpliga standarder beträffande riskkontroll och trösklar för handel 
via sådant tillträde och att den kan särskilja och vid behov stoppa order 
eller handel som utförs av en person som använder direkt elektroniskt 
tillträde skilt från andra order eller annan handel som utförs av med­
lemmen eller deltagaren. 

Den reglerade marknaden ska ha infört arrangemang för att tillfälligt 
stoppa eller avsluta en medlems eller en deltagares direkta elektroniska 
tillträde om denna punkt inte efterlevs. 

8. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad säkerställer att 
dess regler om samlokaliseringstjänster är transparenta, rättvisa och 
icke-diskriminerande. 

9. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad säkerställer att 
dess avgiftsstrukturer, inklusive avgifter för utförande och sidotjänster 
samt alla rabatter, är transparenta, rättvisa och icke-diskriminerande och 
att de inte skapar incitament för att lägga, ändra eller annullera order 
eller utföra transaktioner på ett sätt som bidrar till otillbörliga handels­
förhållanden eller marknadsmissbruk. I synnerhet ska medlemsstaterna 
kräva att en reglerad marknad inför marknadsgarantskyldigheter i en­
skilda aktier eller i en lämplig aktiekorg, i utbyte mot givna rabatter. 

Medlemsstaterna ska tillåta en reglerad marknad att justera sina avgifter 
för annullerade order efter den tid som ordern upprätthölls och att 
kalibrera avgifterna för varje finansiellt instrument för vilka de till­
lämpas. 

▼B
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Medlemsstaterna får tillåta att en reglerad marknad inför en högre 
avgift för att lägga en order som senare annulleras än för en order 
som utförs och att den inför en högre avgift för deltagare som lägger 
en hög andel annullerade order i förhållande till antalet utförda order 
och för dem som tillämpar en teknik för algoritmisk högfrekvenshandel, 
för att avspegla den extra bördan på systemkapaciteten. 

10. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad med hjälp av 
flaggning från medlemmar eller deltagare kan identifiera vilka order 
som har genererats genom algoritmisk handel, vilka algoritmer som 
har använts för att skapa olika order och vilka personer som har ini­
tierat de orderna. Den informationen ska på begäran göras tillgänglig 
för behöriga myndigheter. 

11. Medlemsstaterna ska kräva att reglerade marknader, på begäran 
av den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten för denna reglerade 
marknad, förser den behöriga myndigheten med data om orderboken 
eller ger den behöriga myndigheten tillträde till orderboken så att den 
kan övervaka handeln. 

12. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för 
att ytterligare specificera 

a) kraven för att säkerställa att handelssystem på reglerade marknader 
är motståndskraftiga och har tillräcklig kapacitet, 

b) den andel som avses i punkt 6, med beaktande av faktorer såsom 
värdet av inte utförda order i förhållande till värdet av utförda 
transaktioner, 

c) kontrollerna avseende direkt elektroniskt tillträde på ett sätt som 
säkerställer att kontrollerna som tillämpas på sponsrat tillträde åt­
minstone motsvarar dem som tillämpas på direkt marknadstillträde. 

d) kraven för att säkerställa att samlokaliseringstjänster och avgifts­
strukturer är rättvisa och icke-diskriminerande och att avgiftsstruk­
turerna inte skapar incitament för otillbörliga handelsförhållanden 
eller marknadsmissbruk, 

e) fastställandet av när en reglerad marknad är avgörande för likvidi­
teten för det finansiella instrumentet, 

f) kraven för att se till att marknadsgarantsystemen är rättvisa och 
icke-diskriminerande och fastställa minimikrav på marknadsgarant­
verksamhet som reglerade marknader måste uppfylla när de utfor­
mar ett marknadsgarantprogram och villkor för när kravet att ha 
infört ett marknadsgarantprogram inte är lämpligt, med hänsyn till 
handelns art och omfattning på den reglerade marknaden, inklusive 
huruvida den reglerade marknaden möjliggör eller tillåter algorit­
misk handel via sina system, 

g) kraven för att säkerställa lämplig testning av algoritmer så att det 
kan säkerställas att algoritmiska handelssystem inbegripet system för 
algoritmisk högfrekvenshandel inte kan skapa eller bidra till otill­
börliga marknadsförhållanden på marknaden; 

▼M11 
h) de principer som reglerade marknader ska beakta när de inrättar sina 

mekanismer för att stoppa eller begränsa handeln i enlighet med 
punkt 5, med beaktande av likviditeten hos olika tillgångsklasser 
och tillgångsunderklasser, marknadsmodellens art och typerna av 
användare, och utan att det påverkar de reglerade marknadernas 
diskretionära befogenheter att fastställa dessa mekanismer, 

▼B
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i) den information som reglerade marknader ska offentliggöra, inbegri­
pet parametrarna för att stoppa handeln som reglerade marknader 
ska rapportera till behöriga myndigheter enligt punkt 5. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 29 mars 2025. 

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att 
anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i första stycket i 
enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

__________ 

▼B 

Artikel 49 

Tick-size 

▼M4 
1. Medlemsstaterna ska kräva att reglerade marknader antar regler 
för tick size för aktier, depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och 
andra liknande finansiella instrument och i alla andra finansiella instru­
ment för vilka tekniska standarder för tillsyn utarbetas i enlighet med 
punkt 4. Tillämpningen av tick size ska inte hindra reglerade marknader 
från ordermatchning av stor omfattning på mittpunkten inom de aktu­
ella köp- och säljbuden. 

▼B 
2. De regler för tick-size som avses i punkt 1 ska 

a) kalibreras så att de återspeglar det finansiella instrumentets likvidi­
tetsprofil och den genomsnittliga spreaden mellan köp- och säljkurs, 
med beaktande av önskan att möjliggöra rimligt stabila priser utan 
att i onödan hindra ännu snävare spreadar, 

b) på lämpligt sätt justera tick-size för varje finansiellt instrument. 

▼M11 
När det gäller aktier med ett internationellt identifieringsnummer för 
värdepapper (ISIN), som utfärdats utanför Europeiska ekonomiska sam­
arbetsområdet (EES), eller aktier som har en EES-baserad ISIN-kod 
och som handlas på en handelsplats i ett tredjeland i lokal valuta eller 
i en icke-EES-valuta, enligt artikel 23.1 a i förordning (EU) 
nr 600/2014, för vilken den handelsplats som är den mest relevanta 
marknaden i fråga om likviditet finns i ett tredjeland, får reglerade 
marknader föreskriva samma tick-size som gäller på den handelsplat­
sen. 

▼B 
3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
specificera minsta tick-size eller regler för tick-size för specifika aktier, 
depåbevis, börshandlade fonder, certifikat och andra liknande finansiella 

▼M11
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instrument då detta krävs för att säkerställa att marknaderna fungerar 
korrekt, i enlighet med faktorerna i punkt 2 och priset, spreadarna och 
likviditetsdjupet på de finansiella instrumenten. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

4. Esma får utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att 
specificera minsta tick-size eller regler för tick-size för andra specifika 
finansiella instrument än de som förtecknas i punkt 3, då detta krävs för 
att säkerställa att marknaderna fungerar korrekt, i enlighet med fakto­
rerna i punkt 2 och priset, spreadarna och likviditetsdjupet på de fi­
nansiella instrumenten. 

Esma ska överlämna sådana förslag till tekniska standarder för tillsyn 
till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼M11 __________ 

▼B 

Artikel 51 

Upptagande av finansiella instrument till handel 

1. Medlemsstaterna ska kräva att de reglerade marknaderna har tyd­
liga och transparenta regler för upptagande av finansiella instrument till 
handel. 

Dessa regler ska sörja för att handeln med varje finansiellt instrument 
som tas upp till handel på en reglerad marknad kan ske på ett rättvist, 
välordnat och effektivt sätt och att de, när det rör sig om överlåtbara 
värdepapper, är fritt överlåtbara. 

2. I fråga om derivat ska de regler som avses i punkt 1 särskilt sörja 
för att utformningen av derivatkontraktet möjliggör en korrekt prissätt­
ning och garanterar effektiva avvecklingsvillkor. 

3. Utöver förpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 ska medlemssta­
terna kräva att varje reglerad marknad upprättar och vidmakthåller 
effektiva funktioner för att kontrollera att emittenter av överlåtbara 
värdepapper som upptas till handel på en reglerad marknad fullgör sina 

▼B
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skyldigheter enligt unionsrätten i fråga om offentliggörande (ursprung­
ligt, fortlöpande och vid särskilt betydelsefulla händelser). 

Medlemsstaterna ska se till att den reglerade marknaden vidtar åtgärder 
som underlättar för dess medlemmar eller aktörer att inhämta uppgifter 
som offentliggjorts enligt unionsrätten. 

4. Medlemsstaterna ska sörja för att de reglerade marknaderna har 
vidtagit de åtgärder som krävs för att regelbundet kunna kontrollera att 
kraven för upptagande till handel uppfylls när det gäller finansiella 
instrument som de har tagit upp till handel. 

5. Ett överlåtbart värdepapper som har tagits upp till handel på en 
reglerad marknad får därefter tas upp till handel på andra reglerade 
marknader även utan emittentens samtycke och i enlighet med berörda 
bestämmelser i direktiv 2003/71/EG. Den reglerade marknaden ska 
underrätta emittenten om att den tagit upp emittentens värdepapper 
till handel. Emittenten ska inte omfattas av något krav på att överlämna 
sådan information som krävs enligt punkt 3 direkt till en reglerad 
marknad som tagit upp emittentens instrument till handel utan dennes 
samtycke. 

6. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn, i 
vilka det ska 

a) anges vilka faktorer den reglerade marknaden ska beakta för varje 
klass av finansiella instrument när den bedömer om ett finansiellt 
instrument emitteras på ett sätt som uppfyller kraven i punkt 1 andra 
stycket för att det ska få tas upp till handel inom de olika mark­
nadssegment där den reglerade marknaden är verksam, 

b) förtydligas vilka funktioner den reglerade marknaden är ålagd att 
införa för att kunna anses ha uppfyllt sin skyldighet att kontrollera 
att emittenter av överlåtbara värdepapper uppfyller sina skyldigheter 
enligt unionsrätten i fråga om offentliggörande (ursprungligt, fortlö­
pande och särskilt vid betydelsefulla händelser), 

c) förtydligas vilka åtgärder den reglerade marknaden måste vidta en­
ligt punkt 3 för att underlätta för dess medlemmar eller aktörer att 
inhämta uppgifter som offentliggjorts enligt unionsrätten. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 52 

Stopp för handeln med ett finansiellt instrument och avförande av 
ett finansiellt instrument från handel på en reglerad marknad 

1. Utan att det påverkar den behöriga myndighetens rätt enligt ar­
tikel 69.2 att begära att handeln med ett finansiellt instrument tillfälligt 
ska stoppas eller att det ska avföras från handel, får en marknadsopera­
tör tillfälligt stoppa handeln med ett finansiellt instrument eller avföra 
ett finansiellt instrument från handel, om detta inte längre motsvarar 
den reglerade marknadens regler, såvida inte ett tillfälligt stopp eller 
avförande allvarligt skulle kunna skada investerarnas intressen eller 
hindra marknaden från att fungera korrekt. 

▼B
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2. Medlemsstaterna ska kräva att en marknadsoperatör som tillfälligt 
stoppar handeln med ett finansiellt instrument eller avför ett finansiellt 
instrument från handel även tillfälligt stoppar eller från handeln avför 
de derivat som avses i punkterna 4–10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser 
eller hänför sig till det finansiella instrumentet när nödvändigt för att 
tjäna syftet med att tillfälligt stoppa eller avföra det underliggande 
finansiella instrumentet från handel. Marknadsoperatören ska offentlig­
göra sitt beslut om att tillfälligt stoppa eller från handeln avföra det 
finansiella instrumentet och relaterade derivat, och meddela relevanta 
beslut till sin behöriga myndighet. 

Den behöriga myndighet inom vars jurisdiktion handeln med ett instru­
ment tillfälligt stoppades eller avfördes från handel ska kräva att andra 
reglerade marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och syste­
matiska internhandlare som omfattas av dess jurisdiktion och bedriver 
handel med samma finansiella instrument eller derivat som avses i 
punkterna 4–10 i avsnitt C i bilaga I till detta direktiv vilka avser eller 
hänför sig till detta finansiella instrument också tillfälligt stoppar eller 
avför det finansiella instrumentet eller dessa derivat från handel, om det 
tillfälliga handelsstoppet eller avförandet från handel beror på misstänkt 
marknadsmissbruk, ett uppköpserbjudande eller undanhållande av insi­
derinformation om emittenten eller det finansiella instrumentet i strid 
mot artiklarna 7 och 17 i förordning (EU) nr 596/2014, utom när sådant 
tillfälligt stopp eller avförande allvarligt skulle skada investerarnas in­
tressen eller hindra marknaden från att fungera korrekt. 

Varje underrättad behörig myndighet ska meddela Esma och andra 
behöriga myndigheter om sitt beslut, inklusive en förklaring, om be­
slutet var att inte tillfälligt stoppa handeln med eller från handel avföra 
det finansiella instrumentet eller de derivat som avses i punkterna 4–10 
i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hänför sig till det finansiella 
instrumentet. 

Den behöriga myndigheten ska omedelbart offentliggöra sitt beslut och 
meddela Esma och de behöriga myndigheterna i övriga medlemsstater 
om beslutet. 

De underrättade behöriga myndigheterna i de andra medlemsstaterna 
ska kräva att reglerade marknader, andra MTF-plattformar, andra 
OTF-plattformar och systematiska internhandlare som omfattas av deras 
jurisdiktion och bedriver handel med samma finansiella instrument eller 
derivat som avses i punkterna 4–10 i avsnitt C i bilaga I till detta 
direktiv vilka avser eller hänför sig till detta finansiella instrument, 
också tillfälligt stoppar eller avför det finansiella instrumentet eller 
dessa derivat från handel, om det tillfälliga handelsstoppet eller av­
förandet från handel beror på misstänkt marknadsmissbruk, ett uppköp­
serbjudande eller undanhållande av insiderinformation om emittenten 
eller det finansiella instrumentet i strid mot artiklarna 7 och 17 i för­
ordning (EU) nr 596/2014, utom när sådant tillfälligt stopp eller av­
förande allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller hindra mark­
naden från att fungera korrekt. 

Denna punkt är också tillämplig när ett beslut om att tillfälligt stoppa 
handel med ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punk­
terna 4–10 i avsnitt C i bilaga I vilka avser eller hänför sig till det 
finansiella instrumentet dras tillbaka. 

Det underrättelseförfarande som avses i denna punkt ska också tillämpas 
om ett beslut om att tillfälligt stoppa handel med eller från handel avföra 
ett finansiellt instrument eller de derivat som avses i punkterna 4–10 i 

▼B
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avsnitt C bilaga I vilka avser eller hänför sig till det finansiella instru­
mentet fattas av den behöriga myndigheten enligt artikel 69.2 m och n. 

För att säkerställa att skyldigheten att tillfälligt stoppa eller avföra 
sådana derivat från handeln tillämpas proportionerligt ska Esma ut­
arbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn för att ytterligare spe­
cificera de fall då kopplingen mellan ett derivat som avser eller hänför 
sig till ett finansiellt instrument som stoppats eller avförts och det 
ursprungliga finansiella instrumentet är sådan att derivatet också ska 
stoppas eller avföras, i syfte att uppnå målet med att stoppa eller avföra 
det underliggande finansiella instrumentet. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa formatet och tidpunkten för de meddelan­
den och de offentliggöranden som avses i punkt 2. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

4. Kommissionen ska ha behörighet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att specificera den förteckning över omständigheter som 
innebär allvarlig skada för investerarnas intressen och en korrekt fung­
erande marknad enligt punkterna 1 och 2. 

Artikel 53 

Tillträde till en reglerad marknad 

1. Medlemsstaterna ska kräva att en reglerad marknad upprättar, 
inför och upprätthåller transparenta, icke-diskriminerande regler som 
bygger på objektiva kriterier för tillträde till, eller medlemskap av 
den reglerade marknaden. 

2. I de bestämmelser som avses i punkt 1 ska det anges vilka för­
pliktelser medlemmarna eller aktörerna har till följd av 

a) den reglerade marknadens uppbyggnad och förvaltning, 

b) de regler som gäller transaktioner på marknaden, 

c) de yrkesregler som gäller för personalen vid de värdepappersföretag 
eller kreditinstitut som är verksamma på marknaden, 

d) de villkor som enligt punkt 3 gäller för andra medlemmar eller 
aktörer än värdepappersföretag och kreditinstitut, 

e) de regler och förfaranden för clearing och avveckling av transaktio­
ner som genomförs på den reglerade marknaden. 

▼B
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3. Reglerade marknader får som medlemmar eller aktörer uppta vär­
depappersföretag och kreditinstitut som auktoriserats enligt direktiv 
2013/36/EU samt andra personer som 

a) har tillräckligt god vandel, 

b) besitter tillräcklig handelsförmåga, handelskompetens och handels­
erfarenhet, 

c) i tillämpliga fall har lämplig organisation, 

d) har tillräckliga resurser för sin uppgift med beaktande av de olika 
finansiella arrangemang som den reglerade marknaden har upprättat 
för att garantera korrekt avveckling av transaktioner. 

4. Medlemsstaterna ska säkerställa att medlemmar och aktörer inte 
är skyldiga att iaktta skyldigheterna enligt artiklarna 24, 25, 27 och 28 i 
förhållande till varandra när det gäller transaktioner som genomförs på 
en reglerad marknad. Den reglerade marknadens medlemmar eller ak­
törer ska dock iaktta de skyldigheter som föreskrivs i artiklarna 24, 25, 
27 och 28 mot sina kunder när de på sina kunders vägnar utför order på 
en reglerad marknad. 

5. Medlemsstaterna ska sörja för att det i reglerna om tillträde till 
eller medlemskap eller deltagande i en reglerad marknad finns före­
skrifter om värdepappersföretags och kreditinstituts deltagande, direkt 
eller på distans. 

6. Medlemsstaterna ska utan ytterligare rättsliga eller administrativa 
krav tillåta att reglerade marknader från andra medlemsstater vidtar 
lämpliga åtgärder inom deras territorium i syfte att underlätta tillträdet 
till, och handeln på, de reglerade marknaderna för fjärrmedlemmar eller 
aktörer på distans som är etablerade inom deras territorium. 

Den reglerade marknaden ska delge den behöriga myndigheten i sin 
hemmedlemsstat i vilken medlemsstat den avser att vidta sådana åtgär­
der. Den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten ska inom en må­
nad vidarebefordra dessa upplysningar till den medlemsstat där den 
reglerade marknaden avser att vidta sådana åtgärder. Esma får begära 
tillgång till dessa uppgifter i enlighet med det förfarande och på de 
villkor som anges i artikel 35 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

Den behöriga myndigheten i den reglerade marknadens hemmedlems­
stat ska på begäran av den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten 
och utan onödigt dröjsmål vidarebefordra identiteten för de av den 
reglerade marknadens medlemmar eller deltagare som är etablerade i 
den medlemsstaten. 

7. Medlemsstaterna ska kräva att marknadsoperatören regelbundet 
överlämnar en förteckning över sina medlemmar och deltagare från 
den reglerade marknaden till den reglerade marknadens behöriga myn­
dighet. 

Artikel 54 

Övervakning av att den reglerade marknadens regler följs och 
andra rättsliga förpliktelser fullgörs 

1. Medlemsstaterna ska kräva att reglerade marknader upprättar och 
upprätthåller effektiva system och förfaranden inbegripet de nödvändiga 
resurserna för regelbunden övervakning av att dess medlemmar eller 
deltagare följer dess regler. Reglerade marknader ska övervaka de order 
som lämnats inbegripet annullerade order och de transaktioner som 

▼B
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genomförts av deras medlemmar eller deltagare genomför i deras sy­
stem, så att överträdelser av dessa regler, otillbörliga marknadsförhål­
landen eller uppförande som kan tyda på beteende som är förbjudet 
enligt förordning (EU) nr 596/2014 eller systemavbrott som rör ett 
finansiellt instrument kan identifieras. 

2. Medlemsstaterna ska kräva att de reglerade marknadernas mark­
nadsoperatörer omedelbart underrättar sina behöriga myndigheter om 
betydande överträdelser av reglerna, otillbörliga marknadsförhållanden 
eller uppförande som kan innebära beteende som är förbjudet enligt 
förordning (EU) nr 596/2014 eller systemavbrott som rör ett finansiellt 
instrument. 

De behöriga myndigheterna inom de reglerade marknaderna ska under­
rätta Esma och de behöriga myndigheterna i övriga medlemsstater den 
information som avses i första stycket. 

Vad gäller uppförande som kan tyda på beteende som är förbjudet 
enligt förordning (EU) nr 596/2014 ska den behöriga myndigheten 
vara övertygad om att sådant beteende äger rum eller har ägt rum, 
innan den underrättar de behöriga myndigheterna i de andra medlems­
staterna och Esma. 

3. Medlemsstaterna ska kräva att en marknadsoperatör utan onödigt 
dröjsmål förser den myndighet som är behörig för utredning och lag­
föring av marknadsmissbruk på den reglerade marknaden med relevanta 
upplysningar och fullt ut stöder denna vid utredning och lagföring av 
marknadsmissbruk på den reglerade marknaden eller med hjälp av dess 
system. 

4. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att fastställa de omständigheter som utlöser informations­
kravet enligt punkt 2 i den här artikeln. 

Artikel 55 

Bestämmelser om central motpart och system för clearing och 
avveckling 

1. Utan att det påverkar tillämpningen av avdelningarna III, IV eller 
V i förordning (EU) nr 648/2012 ska medlemsstaterna inte hindra 
reglerade marknader från att träffa lämpliga överenskommelser med 
en central motpart eller andra system för clearing och avveckling i 
en annan medlemsstat i syfte att skapa förutsättningar för clearing och/ 
eller avveckling av vissa eller samtliga transaktioner som har genom­
förts av marknadsplatsaktörerna i deras system. 

2. Utan att det påverkar tillämpningen av avdelningarna III, IV eller 
V i förordning (EU) nr 648/2012 får den behöriga myndigheten för en 
reglerad marknad inte motsätta sig att en central motpart eller ett annat 
system för clearing och/eller avveckling i en annan medlemsstat utnytt­
jas, om det inte kan påvisas att det nödvändigt för att den reglerade 
marknaden i fråga ska kunna fortsätta att fungera korrekt och med 
beaktande av villkoren för avvecklingssystem i artikel 37.2 i detta 
direktiv. 

För att undvika onödig överlappning av kontrollen ska den behöriga 
myndigheten beakta den övervakning/tillsyn av clearing- och avveck­
lingssystem som redan utförs av centralbankerna i egenskap av tillsyns­
myndigheter för clearing- och avvecklingssystem eller av andra till­
synsmyndigheter med behörighet på området. 

▼B
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Artikel 56 

Förteckning över reglerade marknader 

Varje medlemsstat ska upprätta en förteckning över de reglerade mark­
nader för vilka den är hemmedlemsstat och översända denna till övriga 
medlemsstater och till Esma. Varje ändring av denna förteckning ska 
översändas på motsvarande sätt. Esma ska offentliggöra och uppdatera 
denna förteckning på sin webbplats. Den förteckningen ska innehålla 
den unika kod som Esma fastställt i enlighet med artikel 65.6 och som 
identifierar den reglerade marknaden för användning i rapporter i en­
lighet med artikel 65.1 g och 65.2 g i detta direktiv och med artiklarna 
6, 10 och 26 i förordning (EU) nr 600/2014. 

AVDELNING IV 

POSITIONSLIMITER OCH KONTROLLER AV POSITIONSHANTE­
RING INOM RÅVARUDERIVAT OCH RAPPORTERING 

Artikel 57 

▼M11 
Positionslimiter i råvaruderivat och kontroller av 

positionshantering i råvaruderivat och utsläppsrättsderivat 

▼M8 
1. Medlemsstaterna ska se till att behöriga myndigheter, i enlighet 
med den beräkningsmetod som fastställts av Esma i de tekniska till­
synsstandarder som antagits i enlighet med punkt 3, fastställer och till­
lämpar gränser avseende storleken på den nettoposition som en person 
kan inneha vid alla tidpunkter i jordbruksråvaruderivat och kritiska eller 
signifikanta råvaruderivat som handlas på handelsplatser och i ekono­
miskt likvärdiga OTC-kontrakt. Råvaruderivat ska anses vara kritiska 
eller signifikanta om summan av alla slutpositionsinnehavarares netto­
positioner utgör storleken på deras öppna kontrakt och utgör minst 
300 000 poster i genomsnitt under en period av ett år. Dessa limiter 
ska fastställas på grundval av alla positioner som innehas av en person 
eller på personens vägnar på aggregerad koncernnivå i syfte att 

a) förhindra marknadsmissbruk, 

b) stödja ordnade prissättnings- och avvecklingsvillkor, däribland att 
förebygga positioner som snedvrider marknaden och i synnerhet 
att säkerställa konvergens mellan derivatpriserna under leverans­
månaden och spotpriserna för den underliggande råvaran, utan att 
detta inkräktar på prisbildningsprocessen på marknaden för den un­
derliggande råvaran. 

Den positionslimit som avses i punkt 1 ska inte gälla följande: 

a) positioner som innehas för en icke-finansiell enhets räkning och som 
på ett objektivt mätbart sätt minskar risker som står i direkt sam­
band med denna icke-finansiella enhets kommersiella verksamhet, 

b) positioner som innehas av, eller för, en finansiell enhet som ingår i 
en huvudsakligen kommersiell koncern och agerar för en icke-finan­
siell enhets räkning vilken ingår i den huvudsakligen kommersiella 
koncernen, om dessa positioner på ett objektivt mätbart sätt minskar 
risker som står i direkt samband med denna icke-finansiella enhets 
kommersiella verksamhet, 
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c) positioner som innehas av finansiella och icke-finansiella motparter 
för positioner som på ett objektivt mätbart sätt är resultatet av trans­
aktioner som ingåtts för att fullgöra skyldigheter att tillhandahålla 
likviditet på en handelsplats på det sätt som avses i artikel 2.4 fjärde 
stycket c, 

d) alla andra värdepapper som avses i artikel 4.1.44 c som hänför sig 
till en råvara eller ett basvärde enligt vad som avses i avsnitt C 10 i 
bilaga I. 

Esma ska utarbeta förslag till tekniska tillsynsstandarder för att fast­
ställa ett förfarande för hur en finansiell enhet som ingår i en huvud­
sakligen kommersiell koncern kan ansöka om ett risksäkringsundantag 
för positioner som den finansiella enheten innehar och som på ett 
objektivt mätbart sätt minskar de risker som står i direkt samband 
med koncernens icke-finansiella enheters kommersiella verksamhet. 

Esma ska utarbeta förslag till tekniska tillsynsstandarder för att fast­
ställa ett förfarande för hur personer kan ansöka om ett undantag för 
positioner som är ett resultat av transaktioner som ingåtts för att full­
göra skyldigheter att tillhandahålla likviditet på en handelsplats. 

Esma ska överlämna de förslag till tekniska tillsynsstandarder som 
avses i tredje och fjärde styckena till kommissionen senast den 28 no­
vember 2021. 

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att 
anta de tekniska tillsynsstandarder som avses i tredje och fjärde styc­
kena i denna punkt i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) 
nr 1095/2010. 

▼B 
2. Positionslimiterna ska ange tydliga kvantitativa tröskelvärden för 
den maximala storleken på den position i ett råvaruderivat som en 
person kan inneha. 

▼M8 
3. Esma ska upprätta en förteckning över de kritiska eller signifi­
kanta råvaruderivat som avses i punkt 1 och utarbeta förslag till tek­
niska tillsynsstandarder för att fastställa den beräkningsmetod som be­
höriga myndigheter ska använda för att fastställa spotmånadens posi­
tionslimiter och andra månaders positionslimiter för fysiskt avvecklade 
och kontant betalade råvaruderivat på grundval av egenskaperna hos det 
relevanta derivatet i fråga. 

Vid upprättandet av den förteckning över kritiska eller signifikanta 
råvaruderivat som avses i punkt 1 ska Esma ta hänsyn till följande 
faktorer: 

a) Antalet marknadsaktörer. 

b) Den underliggande råvaran för det berörda derivatet. 

Vid fastställandet av den beräkningsmetod som avses i första stycket 
ska Esma ta hänsyn till följande faktorer: 

a) Levererbara tillgångar av den underliggande råvaran. 

b) Det totala antalet utestående derivat och det totala antalet öppna 
kontrakt i andra finansiella instrument med samma underliggande 
råvara. 

c) Antalet marknadsdeltagare och deras storlek. 

d) Kännetecknen hos den underliggande råvarumarknaden, inklusive 
mönster när det gäller produktion, förbrukning och transport till 
marknaden. 

▼M8
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e) Utvecklingen av nya råvaruderivat. 

f) Erfarenheter från värdepappersföretag eller marknadsoperatörer som 
driver en handelsplats och andra jurisdiktioner vad gäller positions­
limiterna. 

Esma ska överlämna de förslag till tekniska tillsynsstandarder som 
avses i första stycket till kommissionen senast den 28 november 2021. 

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att 
anta de tekniska tillsynsstandarder som avses i första stycket i denna 
punkt i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

4. En behörig myndighet ska fastställa positionslimiter för kritiska 
eller signifikanta råvaruderivat och jordbruksråvaruderivat som handlas 
på handelsplatser, på grundval av den beräkningsmetod som fastställts i 
de tekniska tillsynsstandarder som antas av kommissionen enligt punkt 
3. Sådana positionslimiter ska inbegripa ekonomiskt likvärdiga OTC- 
kontrakt. 

En behörig myndighet ska se över de positionslimiter som avses i första 
stycket när det sker en betydande förändring på marknaden, inbegripet 
en betydande förändring av levererbara tillgångar eller öppna kontrakt, 
med grundval i dess fastställande av levererbara tillgångar och öppna 
kontrakt, och räkna om dessa positionslimiter i enlighet med den be­
räkningsmetod som fastställts i de tekniska tillsynsstandarder som antas 
av kommissionen enligt punkt 3. 

▼B 
5. De behöriga myndigheterna ska till Esma anmäla den exakta po­
sitionslimit som de avser att fastställa i enlighet med Esmas beräknings­
metoder enligt punkt 3. Esma ska, inom två månader efter det att 
anmälan mottagits, avge ett yttrande till den berörda behöriga myndig­
heten i fråga som fastställer i vad mån positionslimiten är förenlig med 
målen i punkt 1 och med beräkningsmetoden som fastställts av Esma 
enligt punkt 3. Esma ska offentliggöra yttrandet på sin webbplats. Den 
berörda behöriga myndigheten ska justera positionslimiterna i enlighet 
med Esmas yttrande eller motivera för Esma varför förändringen anses 
onödig. Om en behörig myndighet inför limiter som strider mot Esmas 
yttrande, ska den omedelbart på sin webbplats offentliggöra ett med­
delande med en utförlig förklaring av skälen till detta. 

Om Esma fastslår att en positionslimit inte överensstämmer med be­
räkningsmetoden enligt punkt 3 ska Esma vidta åtgärder i enlighet med 
sina befogenheter enligt artikel 17 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼M8 
6. När jordbruksråvaruderivat som baseras på samma underliggande 
råvara och som delar samma egenskaper handlas i betydande volymer 
på handelsplatser i mer än en jurisdiktion, eller när kritiska eller sig­
nifikanta råvaruderivat som baseras på samma underliggande råvara och 
som delar samma egenskaper handlas på handelsplatser i mer än en 
jurisdiktion ska den behöriga myndigheten för den handelsplats där den 
största handelsvolymen sker (nedan kallad den centrala behöriga myn­
digheten) fastställa den gemensamma positionslimit som ska tillämpas 
på all handel i de derivaten. Den centrala behöriga myndigheten ska 
samråda med de behöriga myndigheterna för andra handelsplatser där 
dessa jordbruksråvaruderivat handlas i betydande volymer eller där 
dessa kritiska eller signifikanta råvaruderivat handlas, om den gemen­
samma positionslimit som ska tillämpas och om eventuella ändringar av 
den gemensamma positionslimiten. 

▼M8
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Behöriga myndigheter som inte instämmer i den gemensamma posi­
tionslimit som fastställts av den centrala behöriga myndigheten ska 
skriftligen ange de fullständiga och detaljerade skälen till varför de 
anser att kraven i punkt 1 inte har uppfyllts. Esma ska avgöra eventu­
ella tvister som uppstår till följd av oenighet mellan behöriga myndig­
heter i enlighet med sina befogenheter enligt artikel 19 i förordning 
(EU) nr 1095/2010. 

De behöriga myndigheterna för de handelsplatser där jordbruksråvaru­
derivat som är baserade på samma underliggande råvara och som har 
samma egenskaper handlas i betydande volymer eller kritiska eller 
signifikanta råvaruderivat som är baserade på samma underliggande 
råvara och som har samma egenskaper handlas, och de behöriga myn­
digheterna för innehavare av positioner i dessa derivat ska införa sam­
arbetsarrangemang som omfattar utbyte av relevanta uppgifter för att 
möjliggöra övervakning och upprätthållande av den gemensamma po­
sitionslimiten. 

7. Esma ska åtminstone en gång per år övervaka hur de behöriga 
myndigheterna har genomfört den positionslimit som fastställts i enlig­
het med Esmas beräkningsmetod enligt punkt 3. I samband med detta 
ska Esma säkerställa att en gemensam positionslimit faktiskt tillämpas 
på jordbruksråvaruderivat och kritiska eller signifikanta kontrakt som 
baseras på samma underliggande råvara och som har samma egenska­
per oavsett var de handlas i enlighet med punkt 6. 

8. ►M11 Medlemsstaterna ska säkerställa att ett värdepappersföre­
tag eller en marknadsoperatör som driver en handelsplats där det be­
drivs handel med råvaruderivat eller utsläppsrättsderivat tillämpar po­
sitionshanteringskontroller, inbegripet genom befogenheter för handels­
platsen att: ◄ 

a) övervaka personers öppna kontraktspositioner, 

▼M11 
b) inhämta information, inbegripet all relevant dokumentation, från 

personer om storleken på och syftet med en position eller en ex­
ponering som innehas och information om verkliga eller underlig­
gande ägare, om alla överenskomna arrangemang och alla relaterade 
tillgångar eller skulder på den underliggande marknaden, i lämpliga 
fall inbegripet positioner som innehas i utsläppsrättsderivat eller i 
råvaruderivat som baseras på samma underliggande tillgång och har 
samma egenskaper på andra handelsplatser och i ekonomiskt likvär­
diga OTC-kontrakt genom medlemmar och deltagare, 

▼M8 
c) kräva att en person tillfälligt eller permanent avslutar eller minskar 

en position och ensidigt vidta åtgärder för att säkerställa att positio­
nen avslutas eller minskas om personen inte rättar sig efter en sådan 
begäran, och 

d) kräva att en person tillfälligt återställer likviditet till marknaden till 
ett överenskommet pris och i en överenskommen omfattning med 
uttrycklig avsikt att mildra effekterna av en stor eller dominerande 
ställning. 

Esma ska utarbeta förslag till tekniska tillsynsstandarder för att närmare 
fastställa vad som ska ingå i positionshanteringskontrollerna och i detta 
sammanhang ta hänsyn till de berörda handelsplatsernas kännetecken. 

Esma ska lägga fram dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn för 
kommissionen senast den 28 november 2021. 

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att 
anta de tekniska standarder för tillsyn som avses i andra stycket i denna 
punkt i enlighet med artiklarna 10–14 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼M8
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9. Positionslimiterna och positionshanteringskontrollerna ska vara 
transparenta och icke-diskriminerande, med uppgifter om hur de till­
lämpas på personer och med beaktande av marknadsdeltagarnas art och 
sammansättning och av deras användning av de kontrakt som har tagits 
upp till handel. 

10. Det värdepappersföretag eller den marknadsoperatör som driver 
handelsplatsen ska tillhandahålla den behöriga myndigheten detaljerade 
uppgifter om positionshanteringskontrollerna. 

Den behöriga myndigheten ska lämna samma information samt detal­
jerade uppgifter om de positionslimiter som den har fastställt till Esma, 
som på sin webbplats ska offentliggöra och förvalta en databas med 
sammanfattningar av positionslimiter och positionshanteringskontroller. 

11. Positionslimiterna enligt punkt 1 ska föreskrivas av de behöriga 
myndigheterna enligt artikel 69.2 p. 

12. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i 
syfte att fastställa 

a) kriterierna och metoderna för att avgöra huruvida en position verk­
ligen minskar risker som står i direkt samband med affärsverksam­
heten, 

b) metoderna för att avgöra när en persons positioner ska aggregeras 
inom en grupp, 

c) kriterierna för att avgöra huruvida ett kontrakt är ett OTC-kontrakt 
som ekonomiskt motsvarar det som handlas på en handelsplats, som 
avses i punkt 1, på ett sätt som underlättar rapporteringen av posi­
tioner som innehas i likvärdiga OTC-kontrakt till den behöriga myn­
digheten enligt artikel 58.2, 

▼M8 
d) definitionen av vad som utgör betydande volymer enligt punkt 6 i 

denna artikel, 

▼B 
e) metoderna för att aggregera och nettoberäkna råvaruderivatpositio­

ner OTC och på handelsplatser för att fastställa nettopositionen i 
syfte att bedöma efterlevnaden av limiterna. Sådana metoder ska 
fastställa kriterier för att avgöra vilka positioner som får nettas 
mot varandra och ska inte leda till att positioner byggs upp på ett 
sätt som är oförenligt med målen som anges i punkt 1 i denna 
artikel, 

f) förfarandet för att bestämma hur personer får ansöka om undantaget 
enligt första stycket i punkt 1 i denna artikel och hur den behöriga 
myndigheten i fråga ska godkänna sådana ansökningar, 

g) beräkningsmetoden för att avgöra vilken handelsplats som har den 
största handelsvolymen i ett råvaruderivat och vad som utgör bety­
dande volymer enligt punkt 6 i denna artikel. 

Esma ska överlämna de förslag till tekniska standarder för tillsyn som 
avses i första stycket till kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket, i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

13. Behöriga myndigheter ska inte föreskriva begränsningar som är 
mer restriktiva än de som antagits i enlighet med punkt 1, utom i 
undantagsfall om de är objektivt motiverade och proportionella med 
beaktande av likviditeten på den specifika marknaden och ett ordnat 
funktionssätt på den marknaden. De behöriga myndigheterna ska på 
sin webbplats offentliggöra närmare uppgifter om de restriktivare posi­
tionslimiter som de beslutar att föreskriva, vilka ska gälla under en 

▼B
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inledningsperiod som inte ska överskrida sex månader från dagen för 
deras offentliggörande på webbplatsen. De restriktivare positionslimi­
terna får förnyas med ytterligare perioder som inte överskrider sex 
månader i taget, om grunderna för restriktionen är fortsatt tillämpliga. 
Om de inte förnyas efter denna sexmånadersperiod, ska de automatiskt 
upphöra att gälla. 

Om de behöriga myndigheterna beslutar att föreskriva mer restriktiva 
positionslimiter, ska de meddela Esma. Meddelandet ska innehålla en 
motivering för de mer restriktiva positionslimiterna. Esma ska inom 24 
timmar utfärda ett yttrande om huruvida Esma anser att de restriktivare 
positionslimiterna är nödvändiga för hantering av undantagsfallet. Ytt­
randet ska offentliggöras på Esmas webbplats. 

Om en behörig myndighet inför limiter som strider mot Esmas yttrande 
ska den omedelbart på sin webbplats offentliggöra ett meddelande med 
en utförlig förklaring av dess skäl för att göra detta. 

14. Medlemsstaterna ska föreskriva att de behöriga myndigheterna 
kan utöva sina befogenheter att påföra sanktioner enligt detta direktiv 
för överträdelser av positionslimiter som satts i enlighet med denna 
artikel avseende 

a) positioner som innehas av personer som befinner sig eller verkar 
inom dess territorium och som överstiger de limiter för råvaruderi­
vatkontrakt som den behöriga myndigheten satt för kontrakt på 
handelsplatser som befinner sig och verkar på dess territorium eller 
ekonomiskt likvärdiga OTC-kontrakt, 

b) positioner som innehas av personer som befinner sig eller verkar på 
dess territorium och som överstiger den limit för råvaruderivatkont­
rakt som de behöriga myndigheterna i andra medlemsstater satt. 

Artikel 58 

Positionsrapportering av olika kategorier positionsinnehavare 

1. ►M11 Medlemsstaterna ska säkerställa att ett värdepappersföre­
tag eller en marknadsoperatör som driver en handelsplats där det be­
drivs handel med råvaruderivat eller utsläppsrättsderivat: ◄ 

▼M11 
a) offentliggöra 

i) för handelsplatser där optioner handlas, två veckorapporter, va­
rav den ena ska utesluta optioner, med de aggregerade positio­
ner som innehas av de olika kategorierna av personer för de 
olika råvaruderivat eller utsläppsrättsderivat som handlas på de­
ras handelsplats, med angivande av antalet långa och korta po­
sitioner per sådan kategori, ändringar av dessa sedan föregående 
rapport, procentandelen av den totala mängden öppna kontrakt 
för varje kategori och antalet personer som innehar en position i 
varje kategori i enlighet med punkt 4, 

ii) för handelsplatser där optioner inte handlas, a en veckorapport 
om de faktorer som anges i led i, 

▼B 
b) åtminstone varje dag ger den behöriga myndigheten en fullständig 

uppdelad redovisning av positionerna som innehas av alla personer 
på handelsplatsen, inklusive marknadsmedlemmar eller marknads­
deltagare och deras kunder. 

Den skyldighet som fastställs i led a ska gälla endast när både antalet 
personer och deras öppna positioner överskrider minimitröskelvärden. 

▼B
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Positionsrapportering ska inte tillämpas på andra värdepapper enligt 
artikel 4.1.44 c som hänför sig till en råvara eller ett basvärde enligt 
vad som avses i avsnitt C 10 i bilaga I. 

▼M11 
Medlemsstaterna ska säkerställa att ett värdepappersföretag eller en 
marknadsoperatör som driver en handelsplats som handlar med råvaru­
derivat eller utsläppsrättsderivat översänder de rapporter som avses i 
första stycket led a till den behöriga myndigheten och till Esma. Esma 
ska övergå till ett centraliserat offentliggörande av informationen i de 
rapporterna. 

▼M8 
2. ►M11 Medlemsstaterna ska säkerställa att värdepappersföretag 
som handlar med råvaruderivat eller utsläppsrättsderivat utanför en 
handelsplats åtminstone dagligen till den centrala behöriga myndighet 
som avses i artikel 57.6 eller – om det inte finns någon central behörig 
myndighet – den behöriga myndigheten för den handelsplats där råva­
ruderivaten eller utsläppsrättsderivaten handlas, lämnar en fullständig 
uppdelning av sina positioner i ekonomiskt likvärdiga OTC-kontrakt 
samt deras kunders och kunders kunder tills slutkunden nås, i enlighet 
med artikel 26 i förordning (EU) nr 600/2014 och, i tillämpliga fall, 
artikel 8 i förordning (EU) nr 1227/2011. ◄ 

▼B 
3. För att göra det möjligt att övervaka efterlevnaden av artikel 57.1 
ska medlemsstaterna kräva att medlemmar av eller deltagare på regle­
rade marknader och MTF-plattformar och kunder till OTF-plattformar 
åtminstone dagligen rapporterar till värdepappersföretaget eller mark­
nadsoperatören som driver den handelsplatsen, detaljerade uppgifter om 
sina egna positioner som innehas genom kontrakt som handlas på den 
handelsplatsen, liksom om de positioner som innehas av deras kunder 
och de kundernas kunder till dess slutkunden har nåtts. 

4. ►M11 Personer som innehar positioner i ett råvaruderivat eller 
ett utsläppsrättsderivat, ska av värdepappersföretaget eller den mark­
nadsplatsoperatör som driver handelsplatsen klassificeras efter arten 
av deras huvudsakliga verksamhet, med beaktande av eventuell till­
lämplig auktorisation, som något av följande: ◄ 

a) Värdepappersföretag eller kreditinstitut. 

b) Investeringsfonder , antingen ett företag för kollektiva investeringar i 
överlåtbara värdepapper fondföretag enligt definitionen i direktiv 
2009/65/EG, eller en förvaltare av alternativa investeringsfonder 
enligt definitionen i direktiv 2011/61/EG. 

c) Andra finansiella institut, inklusive försäkringsföretag och återför­
säkringsföretag enligt definitionerna i direktiv 2009/138/EG, och 
tjänstepensionsinstitut enligt definitionen i direktiv 2003/41/EG. 

d) Kommersiella företag. 

▼M11 
e) För utsläppsrättsderivat, operatörer med efterlevnadsskyldigheter en­

ligt direktiv 2003/87/EG. 

▼B 
De rapporter som avses i punkt 1 a ska ange antalet långa och korta 
positioner per kategori av person, eventuella förändringar av dessa 
sedan föregående rapport, procentandel öppna kontrakt totalt för varje 
kategori, och antalet personer i varje kategori. 

De rapporter som avses i punkt 1 a och de uppdelningar som avses i 
punkt 2 ska dessutom skilja mellan 

▼M8
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a) positioner som identifierats som positioner som på ett objektivt 
mätbart sätt minskar de risker som direkt hör samman med affärs­
verksamhet, och 

b) andra positioner. 

5. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa formatet för de rapporter som avses i punkt 
1 a och de uppdelningar som avses i punkt 2. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼M11 
För utsläppsrättsderivat ska rapporteringen inte påverka efterlevnads­
skyldigheten enligt direktiv 2003/87/EG. 

▼B 
6. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 för att bestämma de tröskelvärden som avses i punkt 1 andra 
stycket i den här artikeln, med beaktande av det totala antalet öppna 
positioner och deras storlek och det totala antalet personer som innehar 
en position. 

7. Esma ska utveckla förslag till tekniska standarder för genom­
förande i fråga om åtgärder för att kräva att alla rapporter som avses 
i punkt 1 a ska skickas till Esma vid en angiven tidpunkt varje vecka, 
för centraliserat offentliggörande av dessa rapporter genom Esmas för­
sorg. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼M6 __________ 

▼B 

AVDELNING VI 

BEHÖRIGA MYNDIGHETER 

KAPITEL I 

Utnämning, befogenheter och prövningsförfaranden 

Artikel 67 

Utnämning av behöriga myndigheter 

1. Varje medlemsstat ska utse de behöriga myndigheter som ska 
fullgöra var och en av de uppgifter som föreskrivs i de olika bestäm­
melserna i förordning (EU) nr 600/2014 och i detta direktiv. Medlems­
staterna ska underrätta kommissionen, Esma och övriga medlemsstaters 
behöriga myndigheter om vilka behöriga myndigheter som är ansvariga 
för att utföra varje enskild uppgift och om eventuell uppdelning av 
ansvaret. 

▼B
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2. De behöriga myndigheter som avses i punkt 1 ska vara offentliga 
myndigheter, dock utan att detta föregriper möjligheten att delegera 
uppgifter till andra organ, när en sådan möjlighet uttryckligen före­
skrivs i artikel 29.4. 

Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter än de myndigheter 
som avses i punkt 1 får inte innefatta offentlig myndighetsutövning eller 
befogenhet att göra diskretionära bedömningar. Medlemsstaterna ska 
kräva dels att de behöriga myndigheterna före delegeringen vidtar alla 
rimliga åtgärder för att se till att det organ som uppgifterna delegeras till 
har kapacitet och resurser för att i praktiken genomföra alla uppgifter dels 
att delegeringen sker endast om en tydligt fastställd och dokumenterad 
ram för utförandet av varje delegerad uppgift har upprättats med angi­
vande av vilka uppgifter som ska utföras och på vilka villkor de ska 
utföras. De villkoren ska innehålla en bestämmelse om att enheten ska 
agera och vara organiserad på ett sådant sätt att intressekonflikter undviks 
och att den information som erhållits vid utförandet av de delegerade 
uppgifterna inte utnyttjas på ett illojalt sätt eller för att förhindra konkur­
rens. Det slutliga ansvaret för övervakningen av att detta direktiv och alla 
dess tillämpningsföreskrifter följs ska ligga hos den behöriga myndighet 
eller de behöriga myndigheter som har utsetts i enlighet med punkt 1. 

Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de behöriga 
myndigheterna i de övriga medlemsstaterna alla beslut som fattas i 
fråga om delegering av uppgifter, inbegripet de exakta villkor som 
reglerar sådan delegering. 

3. Esma ska offentliggöra och uppdatera en förteckning över de 
behöriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 på sin webbplats. 

Artikel 68 

Samarbete mellan myndigheter i samma medlemsstat 

Om en medlemsstat utser mer än en behörig myndighet för att genom­
föra en bestämmelse i detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014, 
ska deras respektive uppdrag tydligt definieras och de ska ha ett nära 
samarbete. 

Varje medlemsstat ska också kräva att ett sådant samarbete sker mellan 
de enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014 behöriga 
myndigheterna och de myndigheter i medlemsstaten som är ansvariga 
för övervakningen av kreditinstitut och andra finansiella institut, pen­
sionsfonder, fondföretag, försäkrings- och återförsäkringsförmedlare 
och försäkringsföretag. 

Medlemsstaterna ska kräva att de behöriga myndigheterna utbyter all 
information som är nödvändig och relevant för att de ska kunna full­
göra sina befogenheter och uppdrag. 

Artikel 69 

Tillsynsbefogenheter 

1. De behöriga myndigheterna ska få alla tillsynsbefogenheter, in­
begripet utredningsbefogenheter och befogenheter att införa korrige­
rande åtgärder som den behöver för att fullgöra sina uppgifter enligt 
detta direktiv och förordning (EU) nr 600/2014. 

▼B
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2. De befogenheter som avses i punkt 1 ska omfatta åtminstone 
följande befogenheter att 

a) få tillgång till alla dokument eller andra uppgifter i vilken form 
som helst som enligt den behöriga myndigheten skulle kunna vara 
relevanta för fullgörandet av dess uppgifter och få eller ta en kopia 
av dem, 

b) kräva eller begära tillhandahållande av upplysningar från vilken 
person som helst och att vid behov kalla in och fråga ut en person 
för att inhämta upplysningar, 

c) utföra kontroller eller undersökningar på plats, 

d) begära befintliga inspelningar av telefonsamtal eller bevarad elek­
tronisk kommunikation eller andra uppgifter om tele- och datatrafik 
vilka innehas av ett värdepappersföretag, ett kreditinstitut eller alla 
andra enheter som regleras av detta direktiv eller förordning (EU) 
nr 600/2014, 

e) kräva att tillgångar fryses eller beläggs med kvarstad eller båda, 

f) kräva ett tillfälligt förbud mot yrkesverksamhet, 

g) begära uppgifter från revisorer för auktoriserade värdepappersföre­
tag, reglerade marknader och leverantörer av datarapporteringstjäns­
ter, 

h) överlämna ärenden till åtal, 

i) ge revisorer eller sakkunniga tillstånd att utföra kontroller eller 
undersökningar, 

j) kräva eller begära tillhandahållande av information som inbegriper 
all relevant dokumentation från alla personer beträffande storleken 
på eller syftet med en position eller en exponering som innehas via 
råvaruderivat, och alla tillgångar eller skulder på den underliggande 
marknaden, 

k) kräva att varje praxis eller uppträdande som den behöriga myndig­
heten anser strider mot bestämmelserna i förordning (EU) nr 
600/2014 och de bestämmelser som har antagits vid genomförandet 
av detta direktiv tillfälligt eller permanent upphör och förhindra en 
upprepning av denna praxis eller detta uppträdande, 

l) vidta varje slag av åtgärd för att se till att värdepappersföretag, 
reglerade marknader och andra personer som omfattas av detta 
direktiv eller förordning (EU) 600/2014 fortsätter att följa rättsliga 
krav, 

m) kräva att handeln med ett finansiellt instrument tillfälligt stoppas, 

n) kräva att ett finansiellt instrument ska avföras från handel, obero­
ende av om det omsätts på en reglerad marknad eller enligt andra 
handelsarrangemang, 

o) begära att en person vidtar åtgärder för att minska storleken på en 
position eller exponering, 

p) begränsa möjligheten för en person att ingå ett råvaruderivat, in­
begripet genom att införa gränser för storleken på en position som 
en person kan inneha vid alla tidpunkter i enlighet med artikel 57 i 
detta direktiv, 

▼B
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q) utfärda offentliga underrättelser, 

r) i den mån det är tillåtet enligt nationell rätt, kräva in befintliga 
uppgifter om tele- och datatrafik som innehas av en teleoperatör, 
om det finns rimliga misstankar om överträdelse och om dessa 
uppgifter kan vara relevanta för en utredning av överträdelser av 
detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014, 

s) stoppa marknadsföringen eller försäljningen av investeringsproduk­
ter eller strukturerade insättningar då villkoren i artiklarna 40, 41 
eller 42 i förordning (EU) nr 600/2014 är uppfyllda, 

t) stoppa marknadsföringen eller försäljningen av finansiella instru­
ment eller strukturerade insättningar då värdepappersföretaget inte 
har utvecklat eller tillämpat en effektiv produktgodkännandeprocess 
eller på annat sätt underlåtit att uppfylla artikel 16.3 i detta direktiv, 

u) kräva att en fysisk person avsätts från styrelsen i ett värdepappers­
företag eller en marknadsoperatör. 

Medlemsstaterna ska senast den ►M3 3 juli 2017 ◄ underrätta kom­
missionen och Esma om de lagar och andra författningar som införlivar 
punkterna 1 och 2. De ska utan onödigt dröjsmål underrätta kommis­
sionen och Esma om eventuella ändringar av reglerna. 

Medlemsstaterna ska se till att det finns mekanismer på plats som 
säkerställer att ersättning kan betalas ut eller annan avhjälpande åtgärd 
kan vidtas i enlighet med nationell rätt för en finansiell förlust eller 
annan skada till följd av en överträdelse av detta direktiv eller förord­
ning (EU) nr 600/2014. 

Artikel 70 

Sanktioner vid överträdelser 

1. Utan att det påverkar behöriga myndigheters tillsynsbefogenheter, 
inbegripet utredningsbefogenheter och befogenheter att införa korrige­
rande åtgärder i enlighet med artikel 69 och medlemsstaternas rätt att 
föreskriva och förelägga straffrättsliga påföljder, ska medlemsstaterna 
fastställa regler om och sörja för att deras behöriga myndigheter kan 
påföra administrativa sanktioner och andra åtgärder som ska tillämpas 
vid överträdelser av detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014 
och de nationella bestämmelser som har antagits vid genomförandet av 
detta direktiv och förordning (EU) nr 600/2014, och vidta alla åtgärder 
som krävs för att se till att de tillämpas. Sådana sanktioner och åtgärder 
ska vara effektiva, proportionella och avskräckande och ska tillämpas 
vid överträdelser även i de fall det inte specifikt hänvisas till dem i 
punkterna 3, 4 och 5. 

Medlemsstaterna får besluta att inte fastställa några regler om administ­
rativa sanktioner för överträdelser som är föremål för straffrättsliga 
påföljder enligt nationell rätt. När medlemsstaterna så beslutar ska de 
underrätta informera kommissionen om de relevanta straffrättsliga be­
stämmelserna. 

Medlemsstaterna ska senast den ►M3 3 juli 2017 ◄ underrätta kom­
missionen och Esma om de lagar och andra författningar som införlivar 
denna artikel, inbegripet alla relevanta straffrättsliga bestämmelser. 

▼B
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Medlemsstaterna ska utan onödigt dröjsmål underrätta kommissionen 
och Esma om alla senare ändringar av reglerna. 

2. Medlemsstaterna ska säkerställa att – om värdepappersföretag, 
marknadsoperatörer, leverantörer av datarapporteringstjänster, kredit­
institut när det gäller investeringstjänster eller investeringsverksamhet 
samt sidotjänster och tredjelandsföretags filialer omfattas av skyldighe­
ter i händelse av en överträdelse – sanktioner och åtgärder kan till­
lämpas i enlighet med villkoren i nationell rätt på områden som inte 
harmoniseras genom detta direktiv, på medlemmarna i värdepappers­
företagens och marknadsoperatörernas ledningsorgan, och på alla andra 
fysiska eller juridiska personer som enligt nationell rätt är ansvariga för 
en överträdelse. 

3. Medlemsstaterna ska se till att åtminstone en överträdelse av föl­
jande bestämmelser i detta direktiv eller i förordning (EU) nr 600/2014 
betraktas som en överträdelse av detta direktiv eller förordning (EU) nr 
600/2014. 

a) med avseende på detta direktiv: 

i) artikel 8 b, 

ii) artikel 9.1– 9.6, 

iii) artikel 11.1 och 11.3, 

iv) artikel 16.1–16.11, 

v) artikel 17.1–17.6, 

vi) artikel 18.1–18.9 och artikel 18.10 första meningen, 

vii) artiklarna 19 och 20, 

viii) artikel 21.1, 

ix) artikel 23.1, 23.2 och 23.3, 

x) artikel 24.1–24.5 och 24.7–24.10 och artikel 24.11 första 
och andra stycket, 

xi) artikel 25.1–25.6, 

xii) artikel 26.1 andra meningen och artikel 26.2 och 26.3, 

xiii) artikel 27.1–27.8, 

xiv) artikel 28.1 och 28.2, 

xv) artikel 29.2 första stycket, artikel 29.2 tredje stycket, arti­
kel 29.3 första meningen, artikel 29.4 första stycket och 
artikel 29.5, 

xvi) artikel 30.1 andra stycket och artikel 30.3 andra stycket 
första meningen, 

xvii) artikel 31.1, artikel 31.2 första stycket och artikel 31.3 

▼B
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xviii) artikel 32.1, artikel 32.2 första, andra och fjärde stycket, 

xix) artikel 33.3, 

xx) artikel 34.2, artikel 34.4 första meningen, artikel 34.5 
första meningen, artikel 34.7 första meningen, 

xxi) artikel 35.2, artikel 35.7 första stycket, artikel 35.10 första 
meningen, 

xxii) artikel 36.1, 

xxiii) artikel 37.1 första stycket och andra stycket första me­
ningen och artikel 37.2 första stycket, 

xxiv) artikel 44.1 fjärde stycket, artikel 44.2 första meningen, 
artikel 44.3 första stycket och artikel 44.5 b, 

xxv) artikel 45.1–45.6 och 45.8, 

xxvi) artikel 46.1, artikel 46.2 a och b, 

xxvii) artikel 47, 

xxviii) artikel 48.1–48.11, 

xxix) artikel 49.1, 

▼M11 __________ 

▼B 
xxxi) artikel 51.1–51.4 och artikel 51.5 andra meningen, 

xxxii) artikel 52.1, artikel 52.2 första, andra och femte stycket, 

xxxiii) artikel 53.1. 53.2 och 53.3, och artikel 53.6 andra stycket 
första meningen, artikel 53.7, 

xxxiv) artikel 54.1, artikel 54.2 första stycket och artikel 54.3, 

xxxv) artikel 57.1 och 57.2, artikel 57.8 och artikel 57.10 första 
stycket, 

xxxvi) artikel 58.1–58.4, och 

▼M6 __________ 

▼B 
b) med avseende på förordning (EU) nr 600/2014: 

i) artikel 3.1 och 3.3, 

ii) artikel 4.3 första stycket, 

▼M11 
iia) artikel 5, 

▼B 
iii) artikel 6, 

iv) artikel 7.1 tredje stycket första meningen, 

▼M11 
v) Artikel 8.1. 

va) Artikel 8a.1 och 8a.2. 

vb) Artikel 8b. 

▼B
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vi) artikel 10, 

▼M11 
vii) Artikel 11.1 andra stycket första meningen, artikel 11.1a 

andra stycket, artikel 11.1b och artikel 11.3 fjärde stycket. 

viia) Artikel 11a.1 andra stycket första meningen och artikel 11a.1 
fjärde stycket. 

▼B 
viii) artikel 12.1, 

▼M11 
ix) Artikel 13.1 och 13.2. 

x) Artikel 14.1, 14.2 och 14.3. 

xi) Artikel 15.1 första stycket, andra stycket första och tredje 
meningarna och fjärde stycket, artikel 15.2 och artikel 15.4 
andra meningen. 

▼B 
xii) artikel 17.1 andra meningen, 

▼M11 __________ 

xiv) Artikel 20.1 och 20.1a och artikel 20.2 första meningen. 

▼B 
xv) artikel 21.1, 21.2 och 21.3, 

xvi) artikel 22.2, 

▼M11 
xvia) Artikel 22a.1 och 22a.5–8. 

xvib) Artikel 22b.1. 

xvic) Artikel 22c.1 

▼B 
xvii) artikel 23.1 och 23.2, 

xviii) artikel 25.1 och 25.2, 

xix) artikel 26.1 första stycket, artikel 26.2–26.5, artikel 26.6 
första stycket, artikel 26.7 första till femte och åttonde styc­
ket, 

xx) artikel 27.1 

▼M6 
xxa) Artikel 27f.1, 27f.2 och 27f.3, artikel 27g.1–27g.5 och arti­

kel 27i.1–27i.4, om ett APA eller en ARM har ett undantag 
i enlighet med artikel 2.3. 

▼M11 
xxi Artikel 28.1. 

▼B 
xxii) artikel 29.1 och 29.2, 

xxiii) artikel 30.1, 

▼M11 
xxiv) Artikel 31.3. 

▼B 
xxv) artikel 35.1, 35.2 och 35.3, 

xxvi) artikel 36.1, 36.2 och 36.3, 

xxvii) artikel 37.1 och 37.3, 

▼M11 
xxviia) Artikel 39a. 

▼B
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xxviii) artiklarna 40, 41 och 42. 

4. Att tillhandahålla investeringstjänster eller att utföra investerings­
verksamhet utan den auktorisation eller det godkännande som krävs i 
enlighet med följande bestämmelser i detta direktiv eller i förordning 
(EU) nr 600/2014 ska också betraktas som en överträdelse av detta 
direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014: 

▼M6 
a) Artikel 5, 6.2, 34, 35, 39 eller 44 i detta direktiv, eller 

b) artikel 7.1 tredje meningen i förordning (EU) nr 600/2014 eller ar­
tikel 11.1 i den förordningen, och, om ett APA eller en ARM har ett 
undantag i enlighet med artikel 2.3 i den förordningen, artikel 27b i 
den förordningen. 

▼B 
5. Underlåtenhet att samarbeta eller uppfylla sina skyldigheter i sam­
band med en utredning, inspektion eller begäran som omfattas av ar­
tikel 69 ska också betraktas som en överträdelse av detta direktiv. 

6. I fall av överträdelser som avses i punkterna 3, 4 och 5 ska 
medlemsstaterna i enlighet med nationell rätt se till att de behöriga 
myndigheterna har befogenhet att vidta och besluta åtminstone följande 
administrativa sanktioner och åtgärder: 

a) En offentlig förklaring som anger den berörda fysiska eller juridiska 
personen och typen av överträdelse i enlighet med artikel 71. 

b) Ett föreläggande enligt vilken det krävs att den fysiska eller juri­
diska personen upphör med sitt agerande och inte upprepar detta 
agerande. 

▼M6 
c) I fråga om ett värdepappersföretag, en marknadsoperatör som auk­

toriserats att driva en MTF-plattform eller en OTF-plattform eller en 
reglerad marknad, tillfällig indragning eller återkallelse av företagets 
auktorisation i enlighet med artiklarna 8 och 43 i detta direktiv, och, 
om ett APA eller en ARM har ett undantag i enlighet med arti­
kel 2.3 i förordning (EU) nr 600/2014, tillfällig indragning eller åter­
kallelse av auktorisationen i enlighet med artikel 27e i den förord­
ningen. 

▼B 
d) Ett tillfälligt eller, vid upprepade allvarliga överträdelser, ett perma­

nent förbud för en medlem av värdepappersföretagets ledningsorgan 
eller någon annan fysisk person som hålls ansvarig att utöva upp­
drag i ledningsorganet i värdepappersföretag. 

e) Ett tillfälligt förbud för ett värdepappersföretag att vara medlem av 
eller deltagare på reglerade marknader eller MTF-plattformar eller 
kund hos OTF-plattformar. 

f) I fråga om en juridisk person, maximala administrativa sanktions­
avgifter på minst 5 000 000 EUR eller i medlemsstater vars valuta 
inte är euro, det motsvarande beloppet i den nationella valutan den 
2 juli 2014, eller upp till 10 % av den juridiska personens totala 
årsomsättning enligt den senaste tillgängliga redovisning som har 
godkänts av ledningsorganet. Om den juridiska personen är ett mo­
derföretag eller ett dotterföretag till det moderföretag som måste 
upprätta en koncernredovisning i enlighet med direktiv 2013/34/EU, 
ska den relevanta totala årsomsättningen vara den totala årsomsätt­
ning eller motsvarande typ av inkomst i enlighet med relevanta 
redovisningsrättsakter enligt den senaste tillgängliga sammanställda 
redovisning som har godkänts av ledningsorganet för det yttersta 
moderföretaget till företaget. 

g) I fråga om en fysisk person, maximala administrativa avgifter på 
minst 5 000 000 EUR eller, i medlemsstater vars valuta inte är euro, 
motsvarande värde i nationell valuta den 2 juli 2014. 

▼B
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h) Maximala administrativa avgifter på åtminstone två gånger beloppet 
för den fördel som erhållits genom överträdelsen, om denna fördel 
kan fastställas, även om detta belopp överstiger maxbeloppen i leden 
f och g. 

7. Medlemsstaterna får ge behöriga myndigheter befogenhet att på­
föra andra typer av sanktioner utöver dem som avses i punkt 6, eller att 
förelägga sanktioner som överskrider de belopp som avses i punkt 6 f, 
g och h. 

Artikel 71 

Offentliggörande av beslut 

1. Medlemsstaterna ska föreskriva att de behöriga myndigheterna 
ska offentliggöra varje beslut om administrativa sanktioner eller åtgär­
der för överträdelser av förordning (EU) nr 600/2014 eller av de na­
tionella bestämmelser som har antagits vid genomförandet av detta 
direktiv på deras officiella webbplatser utan onödigt dröjsmål efter 
det att den person som har påförts en sanktion har underrättats om 
det beslutet. Offentliggörandet ska innehålla åtminstone information 
om överträdelsens typ och art och om vilka personer som är ansvariga. 
Den skyldigheten gäller inte beslut om införande av åtgärder av utred­
ningskaraktär. 

Om den behöriga myndigheten anser att offentliggörandet av identiteten 
av de juridiska personer som är föremål för beslutet eller av en fysisk 
persons personuppgifter, skulle vara oproportionerligt efter en bedöm­
ning från fall till fall av proportionaliteten i offentliggörandet av sådana 
uppgifter, eller om sådant offentliggörande skulle äventyra finansmark­
nadernas stabilitet, eller en pågående utredning, ska medlemsstaterna 
säkerställa att de behöriga myndigheterna antingen 

a) skjuter upp offentliggörandet av beslutet om påförande av sanktio­
nen eller åtgärden tills anledningen till att inte offentliggöra den 
upphör att gälla, 

b) offentliggör beslutet om att påföra sanktionen eller åtgärden på 
anonym grund i enlighet med nationell rätt, om sådant anonymt 
offentliggörande säkerställer ett effektivt skydd av de berörda per­
sonuppgifterna, 

c) inte alls offentliggör beslutet att påföra en sanktion eller åtgärd om 
de alternativ som anges i leden a och b inte anses tillräckliga för att 
säkerställa 

i) att finansiella marknaders stabilitet inte skulle äventyras, 

ii) att offentliggörandet av dessa beslut är oproportionerligt med 
hänsyn till åtgärder som bedöms vara av mindre betydelse. 

Vid ett beslut om att offentliggöra en sanktion eller åtgärd på anonym 
grund får offentliggörandet av de relevanta uppgifterna skjutas upp 
under en rimlig tidsperiod, om det antas att anledningen till det ano­
nyma offentliggörandet kommer att upphöra att gälla under denna tids­
period. 

▼B
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2. Vid överklagande av beslutet om att påföra en sanktion eller 
åtgärd inför relevanta rättsliga eller andra myndigheter, ska de behöriga 
myndigheterna på sin officiella webbplats omedelbart även offentlig­
göra information om detta och all senare information om resultatet av 
ett sådant överklagande. Dessutom ska alla beslut om ogiltigförklarande 
av ett tidigare beslut att påföra en sanktion eller åtgärd offentliggöras. 

3. De behöriga myndigheterna ska säkerställa att alla offentliggöran­
den som görs i enlighet med denna artikel ska finnas kvar på deras 
officiella webbplats i minst fem år efter offentliggörandet. Personupp­
gifter i detta offentliggörande ska endast finnas på den behöriga myn­
dighetens webbplats så länge detta krävs enligt gällande regler för upp­
giftsskydd. 

Behöriga myndigheter ska informera Esma om alla administrativa sank­
tioner som men som inte offentliggjorts i enlighet med punkt 1 c, 
inbegripet överklaganden av dessa och utgången av de överklagandena. 
Medlemsstaterna ska säkerställa att de behöriga myndigheterna får in­
formation och den slutliga domen när straffrättsliga påföljder påförts 
och att de lämnar den informationen till Esma. Esma ska upprätthålla 
en central databas över sanktioner som rapporterats till Esma med 
informationsutbyte mellan de behöriga myndigheterna som enda syfte. 
Databasen ska vara tillgänglig endast för behöriga myndigheter och ska 
uppdateras på grundval av uppgifter som lämnats av de behöriga myn­
digheterna. 

4. Medlemsstaterna ska årligen ge Esma uppgifter i aggregerad form 
om alla sanktioner och åtgärder som påförts i enlighet med punkterna 1 
och 2. Den skyldigheten gäller inte för åtgärder av utredningskaraktär. 
Esma ska offentliggöra den informationen i en årlig rapport. 

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 70 har valt att föreskriva 
straffrättsliga påföljder för överträdelser av de bestämmelser som avses 
i den artikeln, ska deras behöriga myndigheter årligen tillhandahålla 
Esma anonyma uppgifter i aggregerad form om alla brottsutredningar 
som inletts och alla straffrättsliga påföljder som påförts. Esma ska i en 
årlig rapport offentliggöra uppgifter om påförda straffrättsliga påföljder. 

5. Om den behöriga myndigheten har offentliggjort en administrativ 
åtgärd, sanktion eller straffrättslig påföljd ska den samtidigt informera 
Esma om detta. 

▼M6 
6. Om den offentliggjorda straffrättsliga påföljden eller administra­
tiva sanktionen gäller ett värdepappersföretag, en marknadsoperatör, ett 
kreditinstitut i samband med investeringstjänster och investeringsverk­
samhet eller sidotjänster eller en filial till ett tredjelandsföretag, som 
auktoriserats i enlighet med detta direktiv, eller ett APA eller en ARM 
som auktoriserats i enlighet med förordning (EU) nr 600/2014 och som 
har ett undantag i enlighet med artikel 2.3 i den förordningen, ska Esma 
lägga till en hänvisning till den offentliggjorda påföljden eller sanktio­
nen i det relevanta registret. 

▼B 
7. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i fråga om förfarandena och formerna för överlämnande av 
information enligt denna artikel. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

▼B
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Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 72 

Utövande av tillsyns befogenheter och befogenheter att påföra 
sanktioner 

1. De behöriga myndigheterna ska utöva alla tillsynsbefogenheter, 
inbegripet utredningsbefogenheter och befogenheter att besluta om åt­
gärder, som avses i artikel 69, och de befogenheter att påföra sanktio­
ner som avses i artikel 70, i enlighet med deras nationella rättsliga 
ramar 

a) direkt, 

b) i samarbete med andra myndigheter, 

c) på eget ansvar genom delegering till enheter till vilka uppgifter har 
delegerats enligt artikel 67.2, eller 

d) genom ansökan hos de behöriga rättsliga myndigheterna. 

2. Medlemsstaterna ska säkerställa att de behöriga myndigheterna, 
när de fastställer typ och nivå på en administrativ sanktion eller åtgärd 
som har påförts vid utövande av de befogenheter att påföra sanktioner 
som avses i artikel 70, beaktar alla relevanta omständigheter, bland 
annat följande, där så är lämpligt: 

a) Överträdelsens allvarlighetsgrad och varaktighet. 

b) Graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska person som gjort 
sig skyldig till överträdelsen. 

c) Den fysiska eller juridiska personens finansiella ställning, som den 
indikeras i synnerhet genom den ansvariga juridiska personens totala 
omsättning eller den ansvariga fysiska personens årsinkomst och 
nettotillgångar. 

d) Omfattningen av erhållna vinster eller förluster som undvikits av 
den ansvariga fysiska eller juridiska personen, i den mån de kan 
bestämmas. 

e) Förluster för tredjeparter orsakade av överträdelsen, i den mån de 
kan fastställas. 

f) Viljan hos den ansvariga fysiska eller juridiska person att samarbeta 
med den behöriga myndigheten, utan att det påverkar behovet av att 
säkerställa återbetalning av den vinst som personen gjort eller de 
förluster som denne undvikit. 

g) Tidigare överträdelser av den ansvariga fysiska eller juridiska per­
sonen. 

De behöriga myndigheterna får beakta fler faktorer än dem som avses i 
första stycket när de fastställer typ och nivå på administrativa sanktio­
ner och åtgärder. 

Artikel 73 

Rapportering av överträdelser 

1. Medlemsstaterna ska säkerställa att behöriga myndigheter etable­
rar effektiva mekanismer för att möjliggöra rapportering av potentiella 
eller faktiska överträdelser av bestämmelserna i förordning (EU) nr 
600/2014 och nationella bestämmelser som antagits vid genomförandet 
av detta direktiv till de behöriga myndigheterna. 

▼B
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Bland de mekanismer som avses i första stycket ska åtminstone omfatta 
följande: 

a) Särskilda förfaranden för mottagande av rapporter om potentiella 
eller faktiska överträdelser och uppföljning av dem, inbegripet in­
rättande av säkra kommunikationskanaler för sådana rapporter. 

b) Lämpligt skydd av anställda vid finansiella institut som rapporterar 
överträdelser som begåtts inom finansinstitutet mot åtminstone re­
pressalier, diskriminering och andra former av missgynnande be­
handling. 

c) Identitetsskydd för både den person som anmäler överträdelser och 
den fysiska person som anklagas för att vara ansvarig för en över­
trädelse i alla skeden av förfarandet, såvida det enligt nationella rätt 
inte krävs att informationen röjs i samband med ytterligare utred­
ning eller efterföljande rättsliga förfaranden. 

▼M8 
2. Medlemsstaterna ska kräva att värdepappersföretag, marknadsope­
ratörer, publiceringsarrangemang (APA) och rapporteringsmekanismer 
(ARM) godkända i enlighet med förordning (EU) nr 600/2014 som 
omfattas av undantag i enlighet med artikel 2.3I den förordningen, 
kreditinstitut i samband med investeringstjänster eller investeringsverk­
samhet och sidotjänster samt tredjelandsföretags filialer har inrättat 
lämpliga förfaranden för att deras anställda ska kunna anmäla potenti­
ella eller faktiska överträdelser internt genom en särskild, oberoende 
och autonom kanal. 

▼B 

Artikel 74 

Rätt att överklaga 

1. Medlemsstaterna ska se till att alla beslut som fattats i enlighet 
med bestämmelserna i förordning (EU) nr 600/2014 eller med stöd av 
lagar och andra författningar som har antagits i enlighet med detta 
direktiv är väl underbyggda och kan överklagas i domstol. Rätt att 
överklaga i domstol ska även finnas i det fall att beslut om auktorisa­
tion inte har fattats inom sex månader efter det att en ansökan som 
innehåller alla begärda uppgifter har lämnats in. 

2. Medlemsstaterna ska föreskriva att ett eller flera av följande or­
gan, enligt vad som fastställs i nationell rätt, i konsumenternas intresse 
och enligt nationell rätt, också ska kunna vidta åtgärder vid domstol 
eller behörig administrativ myndighet för att säkerställa att förordning 
(EU) nr 600/2014 och de nationella bestämmelserna som antagits vid 
genomförandet av detta direktiv tillämpas: 

a) Offentliga organ eller deras företrädare. 

b) Konsumentorganisationer som har ett legitimt intresse av att skydda 
konsumenterna. 

c) Yrkesorganisationer som har ett legitimt intresse av att agera för att 
skydda sina medlemmar. 

Artikel 75 

System för konsumenters klagomål utanför domstol 

1. Medlemsstaterna ska, där så är lämpligt genom att använda be­
fintliga organ, säkerställa upprättandet av effektiva och ändamålsenliga 
klagomåls- och tvistlösningsförfaranden utanför domstol för konsu­
menttvister rörande värdepappersföretags tillhandahållande av investe­
rings- och sidotjänster. Medlemsstaterna ska vidare säkerställa att alla 
värdepappersföretag ansluts till ett eller flera sådana organ som hand­
lägger sådana klagomåls- och tvistlösningsförfaranden. 

▼B
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2. Medlemsstaterna ska se till att dessa organ samarbetar aktivt med 
sina motparter i andra medlemsstater för att lösa gränsöverskridande 
tvister. 

3. De behöriga myndigheterna ska underrätta Esma om de klago­
måls- och tvistlösningsförfaranden enligt punkt 1 som finns tillgängliga 
inom deras jurisdiktion. 

Esma ska offentliggöra och uppdatera en förteckning över samtliga 
system utanför domstol på sin webbplats. 

Artikel 76 

Tystnadsplikt 

1. Medlemsstaterna ska föreskriva att de behöriga myndigheterna, 
alla personer som arbetar, eller har arbetat, för de behöriga myndigheter 
eller organ som tilldelats uppgifter enligt artikel 67.2 samt de revisorer 
och sakkunniga som har anlitats av de behöriga myndigheterna är 
bundna av tystnadsplikt. Utan att det påverkar krav i nationella straff­
rättsliga eller skatterättsliga bestämmelser eller övriga bestämmelser i 
detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014, får de inte röja kon­
fidentiell information som de fått i tjänsten, utom i sammandrag eller i 
sammanställning som omöjliggör identifikation av enskilda värdepap­
persföretag, marknadsoperatörer, reglerade marknader eller någon an­
nan person. 

2. Om ett värdepappersföretag, marknadsoperatör eller reglerad 
marknad har försatts i konkurs eller tvångslikviderats, får konfidentiell 
information, om uppgifterna inte rör tredjepart, röjas i tvistemål eller 
handelsmål om det är nödvändigt för att kunna driva målet. 

3. De behöriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller juridiska 
personer utom behöriga myndigheter som mottar konfidentiell infor­
mation enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014 får, 
utan att det påverkar krav i nationella straffrättsliga eller skatterättsliga 
bestämmelser, använda denna information, såvitt gäller de behöriga 
myndigheterna, enbart för utförandet av sina uppgifter och utövandet 
av sina befogenheter inom räckvidden för detta direktiv eller förordning 
(EU) nr 600/2014, eller såvitt gäller andra myndigheter, organ eller 
fysiska eller juridiska personer, för det ändamål för vilket sådan infor­
mation lämnades till dem och/eller inom ramen för administrativa eller 
rättsliga förfaranden som har ett samband med utövandet av de befo­
genheterna. Om den behöriga myndighet eller annan myndighet, organ 
eller person som överlämnar uppgifterna ger sitt samtycke, får den 
mottagande myndigheten emellertid använda dem i andra syften. 

4. Bestämmelserna om tystnadsplikt i denna artikel ska gälla för allt 
mottagande, utbyte eller förmedling av konfidentiell information i en­
lighet med detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014. Den här 
artikeln ska emellertid inte hindra att de behöriga myndigheterna utby­
ter eller förmedlar konfidentiell information i enlighet med detta direk­
tiv eller förordning (EU) nr 600/2014, och andra direktiv eller förord­
ningar som är tillämpliga på värdepappersföretag, kreditinstitut, pen­
sionsfonder, fondföretag, AIF-fonder, försäkrings- och återförsäkrings­
förmedlare, försäkringsföretag, reglerade marknader eller marknadsope­
ratörer, centrala motparter, värdepapperscentraler eller annars med med­
givande av den behöriga myndighet eller annan myndighet eller ett 
organ eller en fysisk eller juridisk person som meddelade informatio­
nen. 

▼B
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5. Denna artikel ska inte hindra de behöriga myndigheterna från att i 
enlighet med nationell rätt utbyta eller förmedla konfidentiell infor­
mation som inte har mottagits från en annan medlemsstats behöriga 
myndighet. 

Artikel 77 

Förhållandet till revisorer 

1. ►M6 Medlemsstaterna ska åtminstone föreskriva att varje person 
som är auktoriserad i den mening som avses i Europaparlamentets och 
rådets direktiv 2006/43/EG ( 1 ) och som i ett värdepappersföretag, på en 
reglerad marknad, eller i ett APA eller i en ARM som auktoriserats i 
enlighet med förordning (EU) nr 600/2014 och som har ett undantag i 
enlighet med artikel 2.3 i den förordningen, utför det uppdrag som be­
skrivs i artikel 34 i direktiv 2013/34/EU eller artikel 73 i direktiv 
2009/65/EG eller varje annat uppdrag som föreskrivs i lag, ska vara 
skyldig att omgående underrätta de behöriga myndigheterna om varje 
uppgift eller beslut rörande detta företag som han eller hon har fått 
kännedom om under sitt uppdrag och som kan ◄ 

a) utgöra en påtaglig överträdelse av lagar och andra författningar som 
reglerar villkoren för auktorisation eller som särskilt reglerar vär­
depappersföretagens verksamhet, 

b) påverka värdepappersföretagets fortsatta verksamhet, 

c) leda till att räkenskaperna inte godkänns eller till att reservationer 
framställs. 

Denna person ska också vara skyldig att rapportera alla uppgifter och 
beslut som rör ett företag som har nära förbindelser med det värdepap­
persföretag inom vilket vederbörande utför sitt uppdrag, vilka han eller 
hon har fått kännedom om under fullgörandet av en av de uppgifter 
som avses i första stycket. 

2. Personer som auktoriserats i den mening som avses i direktiv 
2006/43/EG, och som i god tro rapporterar sådana uppgifter eller beslut 
som avses i punkt 1 till de behöriga myndigheterna, ska inte ställas till 
något som helst ansvar och avslöjandet ska inte heller utgöra en över­
trädelse av eventuella restriktioner i avtal eller lagstiftning för röjande 
av uppgifter. 

Artikel 78 

Uppgiftsskydd 

Behandlingen av personuppgifter som har samlats in vid eller för ut­
övandet av tillsynsbefogenheter, inbegripet utredningsbefogenheter, i 
enlighet med det här direktivet ska ske i enlighet med nationell rätt 
för genomförande av direktiv 95/46/EG och i förekommande fall med 
förordning (EG) nr 45/2001. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets direktiv 2006/43/EG av den 17 maj 2006 om 
lagstadgad revision av årsredovisning, årsbokslut och koncernredovisning 
och om ändring av rådets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG samt om 
upphävande av rådets direktiv 84/253/EEG (EUT L 157, 9.6.2006, s. 87).
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KAPITEL II 

Samarbete mellan de behöriga myndigheterna i medlemsstaterna och 
med Esma 

Artikel 79 

Skyldighet att samarbeta 

1. Behöriga myndigheter från skilda medlemsstater ska samarbeta 
med varandra när det är nödvändigt för att de under utövandet av 
sina befogenheter enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr 
600/2014 eller nationell rätt ska kunna utföra sina uppdrag enligt detta 
direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014. 

Om medlemsstaterna i enlighet med artikel 70 har valt att föreskriva 
straffrättsliga påföljder för överträdelser av de bestämmelser som aves i 
den artikeln, ska de se till att lämpliga åtgärder vidtagits så att de 
behöriga myndigheterna har alla nödvändiga befogenheter att upprätt­
hålla kontakter med rättsliga myndigheter inom sin jurisdiktion för att 
få särskild information om brottsutredningar eller förfaranden som in­
letts på grund av eventuella överträdelser av detta direktiv och förord­
ning (EU) nr 600/2014 och vidarebefordra samma information till andra 
behöriga myndigheter och Esma så att de kan uppfylla sin skyldighet 
att samarbeta med varandra och Esma i enlighet med detta direktiv och 
förordning (EU) nr 600/2014. 

De behöriga myndigheterna ska bistå behöriga myndigheter i de andra 
medlemsstaterna. De ska särskilt utbyta information och samarbeta i 
utrednings- eller tillsynsverksamhet. 

De behöriga myndigheterna får även samarbeta med behöriga myndig­
heter i andra medlemsstater för att underlätta indrivning av sanktions­
avgifter. 

För att underlätta och påskynda samarbetet, särskilt utbytet av infor­
mation, ska medlemsstaterna utse en enda behörig myndighet som kon­
taktpunkt vad gäller detta direktiv och förordning (EU) nr 600/2014. 
Medlemsstaterna ska meddela kommissionen, Esma och de andra med­
lemsstaterna namnen på de myndigheter som har utsetts att motta för­
frågningar om utbyte av information eller samarbete enligt denna punkt. 
Esma ska offentliggöra en förteckning över dessa myndigheter på sin 
webbplats och fortlöpande uppdatera den. 

2. När en handelsplats som har etablerat sig i en värdmedlemsstat, 
med beaktande av situationen på värdmedlemsstatens värdepappers­
marknad, har kommit att få väsentlig betydelse för värdepappersmark­
nadernas sätt att fungera och skyddet av investerarna i värdmedlems­
staten, ska hem- och värdmedlemsstatens för handelsplatsen behöriga 
myndigheter upprätta samarbetsformer som står i proportion till detta 
förhållande. 

3. Medlemsstaterna ska vidta nödvändiga administrativa och organi­
satoriska åtgärder för att underlätta det bistånd som föreskrivs i punkt 1. 

▼B
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De behöriga myndigheterna får i samarbetet använda sina befogenheter 
även då det uppförande som utreds inte utgör en överträdelse av gäl­
lande bestämmelser i medlemsstaten i fråga. 

4. Om en behörig myndighet har goda skäl att misstänka att enheter 
som inte står under dess överinseende har utfört handlingar i en annan 
medlemsstat som strider mot detta direktiv eller förordning (EU) nr 
600/2014 ska den anmäla detta på ett så tydligt sätt som möjligt till 
den behöriga myndigheten i den andra medlemsstaten och till Esma. 
Den underrättade behöriga myndigheten ska vidta lämpliga åtgärder. 
Den ska underrätta den behöriga myndighet som lämnat anmälan och 
Esma om resultatet av åtgärden och, i den mån det är möjligt, om hur 
ärendet utvecklas i stort. Denna punkt ska inte påverka befogenheterna 
för den behöriga myndighet som har lämnat underrättelsen. 

5. Utan att det påverkar tillämpningen av punkterna 1 och 4 ska 
behöriga myndigheter meddela Esma och andra behöriga myndigheter 
detaljerade uppgifter om 

a) varje begäran om att reducera storleken på en position eller en 
exponering i enlighet med artikel 69.2 o, 

b) eventuella begränsningar av personers möjligheter att investera i ett 
råvaruderivat enligt artikel 69.2 p. 

Meddelandet ska innehålla, där det är relevant, detaljerade uppgifter om 
ett krav eller en begäran i enlighet med artikel 69.2 j, inbegripet iden­
titetsuppgifter om den eller de personer till vilka begäran riktades och 
skälen till detta, samt omfattningen av de gränser som införts i enlighet 
med artikel 69.2 p inklusive den berörda personen, tillämpliga finansi­
ella instrument, eventuella begränsningar av storleken på de positioner 
som en person kan inneha vid alla tidpunkter, eventuella undantag från 
detta som beviljats i enlighet med artikel 57, och skälen till detta. 

Meddelandena ska lämnas senast 24 timmar innan åtgärderna eller 
bestämmelserna är avsedda att träda i kraft. Under exceptionella om­
ständigheter får en behörig myndighet lämna meddelandet mindre än 24 
timmar innan åtgärden ska träda i kraft om det inte är möjligt att ge 24 
timmars varsel. 

En behörig myndighet i en medlemsstat som mottar ett meddelande 
enligt denna punkt får vidta åtgärder enligt artikel 69.2 o eller p om 
den anser att åtgärden är nödvändig för att uppnå den andra behöriga 
myndighetens mål. Den behöriga myndigheten ska också ge varsel i 
enlighet med denna punkt om den planerar att vidta åtgärder. 

Om en åtgärd som beskrivs i led a eller b i första stycket i denna punkt 
avser energiprodukter som handlas på grossistmarknaden ska den be­
höriga myndigheten också meddela byrån för samarbete mellan ener­
gitillsynsmyndigheter (Acer), vilken inrättades i enlighet med förord­
ning (EG) nr 713/2009. 

▼B



 

02014L0065 — SV — 28.03.2024 — 012.001 — 110 

6. När det gäller utsläppsrätter ska behöriga myndigheter samarbeta 
med offentliga organ som har behörighet för tillsyn över spotmarknader 
och auktionsmarknader och med behöriga myndigheter, registerförval­
tare och andra offentliga organ som har som uppdrag att utöva tillsyn 
av efterlevnad enligt direktiv 2003/87/EG i syfte att säkerställa att de 
kan skaffa en samlad överblick över marknader för utsläppsrätter. 

7. När det gäller jordbruksråvaruderivat, ska de behöriga myndighe­
terna rapportera till och samarbeta med de offentliga organ som är 
ansvariga för tillsyn, förvaltning och reglering av fysiska jordbruks­
marknader enligt förordning (EU) nr 1308/2013. 

8. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt 
artikel 89 som fastställer de kriterier enligt vilka en handelsplats verk­
samhet i en värdmedlemsstat kan anses vara av väsentlig betydelse för 
värdepappersmarknadernas sätt att fungera och för skyddet av investe­
rarna i den värdmedlemsstaten. 

9. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden 
för de samarbetsformer som avses i punkt 2. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 80 

Samarbete mellan behöriga myndigheter i tillsynsverksamhet, för 
kontroller på plats eller utredningar 

1. Den behöriga myndigheten i en medlemsstat får begära att den 
behöriga myndigheten i en annan medlemsstat samarbetar beträffande 
tillsynsverksamhet, eller i samband med en kontroll på plats eller en 
utredning. När det rör sig om värdepappersföretag som är fjärrmedlem­
mar eller fjärrdeltagare på en reglerad marknad, får den behöriga myn­
digheten för den reglerade marknaden välja att vända sig direkt till 
dessa, varvid den vederbörligen ska informera den i hemmedlemsstaten 
behöriga myndigheten för denna fjärrmedlem eller fjärrdeltagare. 

I det fall en behörig myndighet får en begäran om en kontroll på plats 
eller en utredning ska den, inom ramen för sina befogenheter 

a) själva utföra kontrollerna eller utredningarna, 

b) ge de myndigheter som har begärt kontrollerna eller utredningarna 
tillstånd att utföra dem, 

c) ge revisorer eller sakkunniga tillstånd att utföra kontrollerna eller 
utredningarna. 

▼B
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2. I syfte att uppnå samstämmighet i tillsynspraxis får Esma delta i 
tillsynskollegiernas verksamhet, inbegripet kontroller eller utredningar 
på plats som genomförs gemensamt av två eller fler behöriga myndig­
heter i enlighet med artikel 21 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

3. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för tillsyn i syfte 
att specificera de uppgifter som ska utbytas mellan behöriga myndig­
heter när de deltar i samarbete avseende tillsynsverksamhet, kontroller 
på plats och vid utredningar. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för tillsyn till 
kommissionen senast den 3 juli 2015. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
tillsyn som avses i första stycket i enlighet med artiklarna 10–14 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden 
för behöriga myndigheter när de ska samarbeta avseende tillsynsverk­
samhet, kontroller på plats och vid utredningar. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 81 

Informationsutbyte 

1. De behöriga myndigheter som i överensstämmelse med arti­
kel 79.1 i detta direktiv har utsetts till kontaktpunkter vad gäller detta 
direktiv och förordning (EU) nr 600/2014 ska omedelbart förse va­
randra med de upplysningar som erfordras för att de, i egenskap av 
behöriga myndigheter som utsetts i enlighet med artikel 67.1 i detta 
direktiv, ska kunna utföra sina uppgifter i överensstämmelse med de 
bestämmelser som har antagits enligt detta direktiv eller förordning 
(EU) nr 600/2014. 

De behöriga myndigheter som utbyter information med andra behöriga 
myndigheter enligt detta direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014 får 
samtidigt med meddelandet ange att sådan information inte får röjas 
utan deras uttryckliga samtycke, och då endast i det syfte till vilket den 
myndighet som tillhandahöll informationen har givit sitt samtycke. 

▼B
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2. De behöriga myndigheter som har utsetts till kontaktpunkter i 
enlighet med artikel 79.1 får vidarebefordra sådan information som 
mottagits i enlighet med punkt 1 i den här artikeln och artiklarna 77 
och 88 till sådana myndigheter som avses i artikel 67.1. De får inte 
vidarebefordra informationen till andra organ eller fysiska eller juri­
diska personer utan uttryckligt samtycke från de behöriga myndigheter 
som har överlämnat informationen och endast för de ändamål för vilka 
dessa myndigheter gav sitt samtycke, med undantag för vederbörligen 
motiverade fall. I detta sist nämnda fall ska kontaktpunkten omedelbart 
underrätta den kontaktpunkt som överlämnat informationen. 

3. De myndigheter som avses i artikel 71 och andra organ eller 
fysiska eller juridiska personer som mottar konfidentiell information 
enligt punkt 1 i den här artikeln, eller i enlighet med artiklarna 77 
och 88, får endast använda dem för att genomföra sina uppgifter, bland 
annat i följande fall: 

▼M4 
a) För att kontrollera att villkoren för att värdepappersföretag ska få 

starta verksamhet är uppfyllda och för att underlätta övervakning av 
sådan verksamhet, förfaranden för administration och redovisning 
samt mekanismer för internkontroll. 

▼B 
b) För att övervaka att handelsplatserna fungerar väl. 

c) För att besluta om sanktioner. 

d) Vid administrativa överklaganden av beslut som fattats av de behö­
riga myndigheterna. 

e) Vid domstolsförfaranden som har inletts enligt artikel 74. 

f) Inom ramen för det system för investerares klagomål utanför dom­
stol som föreskrivs i artikel 75. 

4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden 
för utbyte av information. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

5. Varken den här artikeln, artikel 76 eller 88 ska hindra en behörig 
myndighet från att till Esma, Europeiska systemrisknämnden, central­
bankerna, ECBS och ECB i deras egenskap av monetära myndigheter 
och, där så är lämpligt, till andra offentliga myndigheter med ansvar för 
att övervaka betalnings- och avvecklingssystem överlämna konfidenti­
ella uppgifter som ska användas för att de ska kunna fullgöra sina 
verksamhetsuppgifter. Dessa myndigheter eller organ ska inte heller 
hindras från att meddela de behöriga myndigheterna de uppgifter dessa 
eventuellt behöver för att utföra sina verksamhetsuppgifter enligt detta 
direktiv eller förordning (EU) nr 600/2014. 

▼B
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Artikel 82 

Bindande medling 

1. De behöriga myndigheterna får till Esma hänskjuta situationer där 
en begäran enligt ett av följande led har avslagits eller inte lett till 
åtgärder inom rimlig tid, nämligen 

a) en begäran om att utföra tillsynsverksamhet, en kontroll på plats 
eller en utredning enligt artikel 80, eller 

b) en begäran om att utbyta uppgifter enligt artikel 81, 

2. I de situationer som avses i punkt 1 får Esma agera i enlighet med 
artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010, utan att det påverkar vare 
sig de möjligheter att vägra att tillmötesgå en begäran om uppgifter 
som anges i artikel 83 i detta direktiv eller Esmas möjligheter att 
handla i enlighet med artikel 17 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 83 

Vägran att samarbeta 

En behörig myndighet får vägra att tillmötesgå en begäran om sam­
arbete vid genomförandet av en utredning, kontroll på plats eller till­
synsverksamhet enligt artikel 84 eller att utbyta information enligt ar­
tikel 81 endast om 

a) rättsliga förfaranden i fråga om samma gärningar och personer redan 
har inletts inför myndigheterna i den aktuella medlemsstaten, 

b) ett slutligt avgörande redan har meddelats mot samma person för 
samma gärningar i den berörda medlemsstaten. 

När den behöriga myndigheten har för avsikt att inte tillmötesgå en 
sådan begäran ska denna underrätta den behöriga myndighet som läm­
nat begäran och Esma om detta och lämna så fullständiga uppgifter 
som möjligt. 

Artikel 84 

Samråd före beviljande av auktorisation 

1. Samråd ska ske med de behöriga myndigheterna i den andra 
berörda medlemsstaten före beviljande av auktorisation till ett vär­
depappersföretag som är något av följande: 

a) Ett dotterföretag till ett värdepappersföretag eller en marknadsopera­
tör eller ett kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat. 

b) Ett dotterföretag till moderföretaget till ett värdepappersföretag eller 
kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlemsstat. 

c) Kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som kontrol­
lerar ett värdepappersföretag eller kreditinstitut som auktoriserats i 
en annan medlemsstat. 

2. Samråd ska ske med de behöriga myndigheterna i den medlems­
stat som är ansvarig för tillsynen av kreditinstitut eller försäkringsföre­
tag före beviljande av auktorisation till ett värdepappersföretag eller en 
marknadsoperatör som är något av följande: 

▼B
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a) Ett dotterföretag till ett kreditinstitut eller försäkringsföretag som 
auktoriserats i unionen. 

b) Ett dotterföretag till moderföretaget till ett kreditinstitut eller försäk­
ringsföretag som auktoriserats i unionen. 

c) Ett företag som är kontrollerat av samma fysiska eller juridiska 
personer som kontrollerar ett kreditinstitut eller försäkringsföretag 
som auktoriserats i unionen. 

3. De behöriga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2 ska 
särskilt samråda med varandra vid bedömningen av aktieägarnas eller 
medlemmarnas lämplighet, samt anseende och erfarenhet vad gäller 
personer som leder förvaltningen av ett annat företag inom samma 
koncern. De ska utbyta all den information om aktieägarnas eller med­
lemmarnas lämplighet, samt anseende och erfarenhet vad gäller perso­
ner som leder verksamheten, som är relevant för andra berörda behö­
riga myndigheter vid beviljande av auktorisation eller vid den fortlö­
pande bedömningen av hur villkoren för verksamheten uppfylls. 

4. Esma ska utarbeta förslag till tekniska standarder för genom­
förande i syfte att fastställa standardformulär, mallar och förfaranden 
för samråd med andra behöriga myndigheter före beviljande av aukto­
risation. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen senast den 3 januari 2016. 

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder för 
genomförande som avses i första stycket i enlighet med artikel 15 i 
förordning (EU) nr 1095/2010. 

Artikel 85 

Värdmedlemsstaternas befogenheter 

1. Värdmedlemsstaten ska föreskriva att den behöriga myndigheten 
för statistiska ändamål får kräva att värdepappersföretag med filialer 
inom landets territorium lämnar regelbundna rapporter om filialernas 
verksamhet. 

2. Vid fullgörandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv ska 
värdmedlemsstaterna föreskriva att den behöriga myndigheten får kräva 
att filialer till värdepappersföretag tillhandahåller den information som 
behövs för övervakningen av att de följer de normer i värdlandet som 
är tillämpliga på dem i de fall som avses i artikel 35.8. De kraven får 
dock inte vara strängare än dem som samma medlemsstat ställer på 
etablerade företag för att kontrollera att dessa normer följs. 

Artikel 86 

Försiktighetsåtgärder som värdmedlemsstaten är skyldig att vidta 

1. Om den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten har tydliga 
och påvisbara grunder för att anta att ett värdepappersföretag som är 
verksamt inom dess territorium enligt friheten att tillhandahålla tjänster 
inte uppfyller sina förpliktelser enligt de bestämmelser som har antagits 
i enlighet med detta direktiv, eller att ett värdepappersföretag som har 
en filial inom dess territorium inte uppfyller sina förpliktelser enligt 
bestämmelser som har antagits i enlighet med detta direktiv och enligt 
vilka den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten inte tilldelas be­
fogenheter, ska den meddela dessa undersökningsresultat till den behö­
riga myndigheten i hemmedlemsstaten. 

▼B
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Om ett värdepappersföretag fortsätter att handla på ett sätt som tydligt 
skadar värdmedlemsstatens investerares intressen eller leder till att 
marknaderna inte fungerar korrekt, trots de åtgärder som vidtagits av 
den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten, eller om sådana åtgär­
der visar sig vara otillräckliga, ska följande gälla: 

a) Den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten ska efter att ha 
underrättat den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten vidta 
lämpliga åtgärder för att skydda investerarna och se till att mark­
naderna fungerar väl; detta ska inbegripa möjligheten att hindra 
värdepappersföretag som bryter mot bestämmelserna från att inleda 
fler transaktioner inom deras territorium. Kommissionen och Esma 
ska utan onödigt dröjsmål informeras om sådana åtgärder. 

b) Den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten får hänskjuta ären­
det till Esma, som får agera i enlighet med de befogenheter som den 
tilldelats genom artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

2. Om en värdmedlemsstats behöriga myndigheter påvisar att ett 
värdepappersföretag som har en filial inom landets territorium överträ­
der de lagar eller andra författningar som har antagits i den medlems­
staten i enlighet med de bestämmelserna i detta direktiv genom vilka 
landets behöriga myndigheter tilldelas befogenheter, ska de myndighe­
terna kräva att det berörda värdepappersföretaget upphör att bryta mot 
bestämmelserna. 

Om det berörda värdepappersföretaget inte vidtar erforderliga åtgärder 
ska de behöriga myndigheterna i värdmedlemsstaten vidta alla lämpliga 
åtgärder för att sörja för att det berörda värdepappersföretaget upphör 
att bryta mot bestämmelserna. Hemmedlemsstatens behöriga myndig­
heter ska underrättas om de åtgärder som vidtas. 

Om värdepappersföretaget trots att värdmedlemsstaten vidtagit åtgärder 
fortsätter att bryta mot de bestämmelser i lagar och andra författningar 
som avses i första stycket och som gäller i värdmedlemsstaten, ska den 
behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten, efter att ha underrättat den 
behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta lämpliga åtgärder för 
att skydda investerarna och se till att marknaderna fungerar väl. Kom­
missionen och Esma ska utan onödigt dröjsmål informeras om sådana 
åtgärder. 

Dessutom får den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten hänskjuta 
ärendet till Esma, som får agera i enlighet med de befogenheter som 
den tilldelats genom artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

3. Om den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten för en regle­
rad marknad, MTF-plattform eller OTF-plattform har tydliga och på­
visbara grunder för att anta att denna reglerade marknad, MTF-platt­
form eller OTF-plattform inte uppfyller sina förpliktelser enligt de 
bestämmelser som har antagits i enlighet med detta direktiv, ska den 
meddela detta till den behöriga myndigheten i den reglerade mark­
nadens eller MTF-plattformens eller OTF-plattformens hemmedlems­
stat. 

Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen eller OTF-platt­
formen fortsätter att handla på ett sätt som tydligt skadar värdmedlems­
statens investerares intressen eller leder till att marknaderna inte fung­
erar korrekt, trots de åtgärder som har vidtagits av den behöriga myn­
digheten i hemmedlemsstaten, eller om sådana åtgärder visar sig vara 
otillräckliga, ska den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten, efter 
att ha underrättat den behöriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta 
lämpliga åtgärder för att skydda investerarna och se till att marknaderna 

▼B
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fungerar väl, vilket ska inbegripa möjligheten att hindra den reglerade 
marknaden, MTF-plattformen eller OTF-plattformen från att ge i värd­
medlemsstaten etablerade fjärrmedlemmar eller fjärrdeltagare tillgång 
till dess funktioner. Kommissionen och Esma ska utan onödigt dröjsmål 
informeras om sådana åtgärder. 

Dessutom får den behöriga myndigheten i värdmedlemsstaten hänskjuta 
ärendet till Esma, som får agera i enlighet med de befogenheter som 
den tilldelats genom artikel 19 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

4. Varje åtgärd enligt punkterna 1, 2 eller 3 som omfattar sanktioner 
för eller begränsningar av ett värdepappersföretags eller en reglerad 
marknads verksamhet ska vederbörligen motiveras och meddelas det 
berörda värdepappersföretaget eller den reglerade marknaden. 

Artikel 87 

Samarbete och utbyte av information med Esma 

1. De behöriga myndigheterna ska samarbeta med Esma vid till­
lämpning av detta direktiv, i enlighet med förordning (EU) nr 
1095/2010. 

2. De behöriga myndigheterna ska utan onödigt dröjsmål förse Esma 
med alla uppgifter den behöver för att utföra sina verksamhetsuppgifter 
enligt detta direktiv och förordning (EU) nr 600/2014 samt i enlighet 
med artiklarna 35 och 36 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

▼M10 

Artikel 87a 

Tillgång till information i den europeiska gemensamma 
åtkomstpunkten 

1. Från och med den 10 januari 2030 ska medlemsstaterna säker­
ställa att värdepappersföretag, marknadsoperatörer eller emittenter som 
offentliggör information som avses i artikel 27.3 och 27.6, artikel 33.3 
c, d och f och artikel 46.2 i detta direktiv samtidigt lämnar in den 
informationen till det relevanta insamlingsorgan som avses i punkt 3 
i den här artikeln i syfte att göra den tillgänglig i den europeiska 
gemensamma åtkomstpunkten (Esap), som inrättats genom Europapar­
lamentets och rådets förordning (EU) 2023/2859 ( 1 ). 

Medlemsstaterna ska säkerställa att informationen uppfyller följande 
krav: 

a) Informationen ska lämnas in i ett format som data kan extraheras 
från, enligt definitionen i artikel 2.3 i förordning (EU) 2023/2859, 
eller, om så krävs enligt unionsrätten, i ett maskinläsbart format 
enligt definitionen i artikel 2.4 i den förordningen. 

▼B 

( 1 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) 2023/2859 av den 13 decem­
ber 2023 om inrättande av en europeisk gemensam åtkomstpunkt som ger 
centraliserad tillgång till allmänt tillgänglig information som är relevant för 
finansiella tjänster, kapitalmarknader och hållbarhet (EUT L, 2023/2859, 
20.12.2023, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/oj).
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b) Följande metadata ska medfölja informationen: 

i) Alla namn på det värdepappersföretag, den marknadsoperatör 
eller emittent som den inlämnade informationen avser. 

ii) Värdepappersföretagets, marknadsoperatörens eller emittentens 
identifieringskod för juridiska personer som specificerats enligt 
artikel 7.4 b i förordning (EU) 2023/2859. 

iii) Värdepappersföretagets, marknadsoperatörens eller emittentens 
storlekskategori som specificerats enligt artikel 7.4 d i den för­
ordningen. 

iv) Typen av information, klassificerad enligt artikel 7.4 c i den 
förordningen. 

v) Uppgift om huruvida informationen innehåller personuppgifter. 

2. Med avseende på tillämpningen av 1 b ii ska medlemsstaterna 
säkerställa att värdepappersföretag, marknadsoperatörer och emittenter 
skaffar en identifieringskod för juridiska personer. 

3. Senast den 9 januari 2030 ska medlemsstaterna, i syfte att göra 
den information som avses i artikel 27.3 och 27.6 och artikel 33.3 c, d 
och f i detta direktiv tillgänglig i Esap, utse minst ett insamlingsorgan, 
enligt definitionen i artikel 2.2 i förordning (EU) 2023/2859, och un­
derrätta Esma om detta. 

I syfte att göra den information som avses i artikel 46.2 i detta direktiv 
tillgänglig i Esap, ska insamlingsorganet, enligt definitionen i artikel 2.2 
i förordning (EU) 2023/2859, vara den behöriga myndigheten. 

4. Från och med den 10 januari 2030 ska medlemsstaterna säker­
ställa att den information som avses i artiklarna 32.2 första stycket, 
52.2 samt 71.1 och 71.2 i detta direktiv görs tillgänglig i Esap. För 
detta syfte ska insamlingsorganet, enligt definitionen i artikel 2.2 i 
förordning (EU) 2023/2859, vara den behöriga myndigheten. 

Medlemsstaterna ska säkerställa att informationen uppfyller följande 
krav: 

a) Informationen ska lämnas in i ett format som data kan extraheras 
från, enligt definitionen i artikel 2.3 i förordning (EU) 2023/2859. 

b) Följande metadata ska medfölja informationen: 

i) Alla namn på det värdepappersföretag eller den marknadsopera­
tör som den inlämnade informationen avser. 

ii) Om sådan finns, värdepappersföretagets eller marknadsaktörens 
identifieringskod för juridiska personer som specificerats enligt 
artikel 7.4 b i förordning (EU) 2023/2859. 

▼M10
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iii) Typen av information, klassificerad enligt artikel 7.4 c i den 
förordningen. 

iv) Uppgift om huruvida informationen innehåller personuppgifter. 

5. Från och med den 10 januari 2030 ska den information som avses 
i artikel 5.3, artikel 18.10 fjärde meningen och artikel 58.1 a i detta 
direktiv göras tillgänglig i Esap. För detta syfte ska insamlingsorganet, 
enligt definitionen i artikel 2.2 i förordning (EU) 2023/2859, vara 
Esma. 

Informationen ska uppfylla följande krav: 

a) Informationen ska lämnas in i ett format som data kan extraheras 
från, enligt definitionen i artikel 2.3 i förordning (EU) 2023/2859. 

b) Följande metadata ska medfölja informationen: 

i) Alla namn på det värdepappersföretag eller den marknadsopera­
tör som den inlämnade informationen avser. 

ii) Om sådan finns, värdepappersföretagets eller marknadsaktörens 
identifieringskod för juridiska personer som specificerats enligt 
artikel 7.4 b i förordning (EU) 2023/2859. 

iii) Typen av information, klassificerad enligt artikel 7.4 c i den 
förordningen. 

iv) Uppgift om huruvida informationen innehåller personuppgifter. 

6. Från och med den 10 januari 2030 ska medlemsstaterna säker­
ställa att den information som avses i artikel 29.3 i detta direktiv görs 
tillgänglig i Esap. För detta syfte ska insamlingsorganet, enligt defini­
tionen i artikel 2.2 i förordning (EU) 2023/2859, vara det offentliga 
registret. 

Medlemsstaterna ska säkerställa att informationen uppfyller följande 
krav: 

a) Informationen ska lämnas in i ett format som data kan extraheras 
från, enligt definitionen i artikel 2.3 i förordning (EU) 2023/2859. 

b) Följande metadata ska medfölja informationen: 

i) Alla namn på det anknutna ombud som den inlämnade infor­
mationen avser. 

ii) Om sådan finns, det anknutna ombudets identifieringskod för 
juridiska personer som specificerats enligt artikel 7.4 b i för­
ordning (EU) 2023/2859. 

iii) Typen av information, klassificerad enligt artikel 7.4 c i den 
förordningen. 

iv) Uppgift om huruvida informationen innehåller personuppgifter. 

▼M10
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7. För att säkerställa effektiv insamling och förvaltning av den infor­
mation som lämnas in i enlighet med punkt 1 ska Esma utarbeta förslag 
till tekniska standarder för genomförande för att specificera följande: 

a) Eventuella andra metadata som ska medfölja informationen. 

b) Hur uppgifterna i informationen ska vara strukturerade. 

c) För vilken information som maskinläsbart format krävs och i så fall 
vilket maskinläsbart format som ska användas. 

Med avseende på tillämpningen av led c ska Esma bedöma för- och 
nackdelar med olika maskinläsbara format och genomföra lämpliga 
fältstudier. 

Esma ska överlämna dessa förslag till tekniska standarder för genom­
förande till kommissionen. 

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder för ge­
nomförande som avses i första stycket i denna punkt i enlighet med 
artikel 15 i förordning (EU) nr 1095/2010. 

8. Vid behov ska Esma anta riktlinjer för att säkerställa att de me­
tadata som lämnats in i enlighet med punkt 7 första stycket a är kor­
rekta. 

▼B 

KAPITEL III 

Samarbete med tredjeland 

Artikel 88 

Informationsutbyte med tredjeland 

1. Medlemsstaterna och, i enlighet med artikel 33 i förordning (EU) 
nr 1095/2010, Esma, får ingå samarbetsavtal om utbyte av information 
med de behöriga myndigheterna i tredjeländer endast om de utlämnade 
uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar 
dem som krävs enligt artikel 76. Detta utbyte av information måste vara 
avsett för fullgörande av de behöriga myndigheternas verksamhetsupp­
gifter. 

En medlemsstats överföring av personuppgifter till ett tredjeland ska 
göras i enlighet med kapitel IV i direktiv 95/46/EG. 

Esmas överföringar av personuppgifter till ett tredjeland ska göras i 
enlighet med artikel 9 i förordning (EU) nr 45/2001. 

Medlemsstaterna och Esma får också ingå samarbetsavtal om utbyte av 
information med tredjeländers behöriga myndigheter, organ och fysiska 
eller juridiska personer som ansvarar för en eller flera av följande 
verksamheter: 

a) Tillsynen över kreditinstitut, andra finansiella institut, försäkrings­
företag och finansiella marknader. 

▼M10
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b) Värdepappersföretags likvidation och konkurs eller liknande för­
faranden. 

c) Lagstadgad revision av värdepappersföretags och andra finansiella 
instituts, kreditinstituts och försäkringsföretags räkenskaper vid full­
görandet av sina tillsynsuppgifter, eller som förvaltar ersättnings­
system vid fullgörandet av sina verksamhetsuppgifter. 

d) Tillsyn över organ som är inblandade i värdepappersföretags lik­
vidation och konkurs eller liknande förfaranden. 

e) Tillsyn över personer med uppdrag att utföra lagstadgad revision av 
räkenskaperna hos försäkringsföretag, kreditinstitut, värdepappers­
företag och andra finansinstitut. 

f) Tillsyn över personer som är aktiva på marknader för utsläppsrätter i 
syfte att säkerställa en samlad överblick över finans- och spotmark­
nader. 

g) Tillsyn över personer som är aktiva på marknader för jordbruks­
råvaruderivat i syfte att säkerställa en samlad överblick över finans- 
och spotmarknader. 

De samarbetsavtal som avses i tredje stycket får endast ingås om de 
utlämnade uppgifterna omfattas av garantier om tystnadsplikt som 
minst motsvarar dem som krävs i artikel 76. Detta utbyte av infor­
mation ska vara avsett för fullgörande av dessa myndigheters och or­
gans eller fysiska eller juridiska personers verksamhetsuppgifter. Om 
ett samarbetsavtal inbegriper en medlemsstats överföring av personupp­
gifter ska den vara förenlig med kapitel IV i direktiv 95/46/EG och 
med förordning (EG) nr 45/2001 om Esma är involverad i överföring­
en. 

2. Om informationen härrör från en annan medlemsstat får de inte 
röjas utan uttryckligt samtycke från de behöriga myndigheter som har 
lämnat ut den och endast i de syften till vilka dessa myndigheter lämnat 
sitt samtycke. Samma bestämmelse gäller för information som lämnas 
av behöriga myndigheter i tredjeländer. 

AVDELNING VII 

DELEGERADE AKTER 

Artikel 89 

Utövande av delegeringen 

1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med 
förbehåll för de villkor som anges i denna artikel. 

▼M8 
2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artiklarna 
2.3 och 2.4, artikel 4.1.2 andra stycket, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 

▼B
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24.13, 25.8, 27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 
65.7 och 79.8 ges till kommissionen tills vidare från och med den 2 juli 
2014. 

3. Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 2.3 och 2.4, 
artikel 4.1.2 andra stycket, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 
27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 och 79.8 
får när som helst återkallas av Europaparlamentet eller rådet. Ett beslut 
om återkallande innebär att delegeringen av den befogenhet som anges 
i beslutet upphör att gälla. Beslutet får verkan dagen efter det att det 
offentliggörs i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett se­
nare i beslutet angivet datum. Det påverkar inte giltigheten av delege­
rade akter som redan har trätt i kraft. 

4. Så snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt 
delge Europaparlamentet och rådet denna. 

5. En delegerad akt som antas enligt artiklarna 2.3 och 2.4, arti­
kel 4.1.2 andra stycket, artiklarna 4.2, 13.1, 16.12, 23.4, 24.13, 25.8, 
27.9, 28.3, 30.5, 31.4, 32.4, 33.8, 52.4, 54.4, 58.6, 64.7, 65.7 eller 79.8 
ska träda i kraft endast om varken Europaparlamentet eller rådet har 
gjort invändningar mot den delegerade akten inom en period av tre 
månader från den dag då akten delgavs Europaparlamentet och rådet, 
eller om både Europaparlamentet och rådet, före utgången av den pe­
rioden, har underrättat kommissionen om att de inte kommer att invän­
da. Denna period ska förlängas med tre månader på Europaparlamentets 
eller rådets initiativ. 

▼M3 

Artikel 89a 

Kommittéförfarande 

1. Kommissionen ska biträdas av europeiska värdepapperskommit­
tén, som inrättats genom kommissionens beslut 2001/528/EG ( 1 ). Denna 
kommitté ska vara en kommitté i den mening som avses i Europapar­
lamentets och rådets förordning (EU) nr 182/2011 ( 2 ). 

2. När det hänvisas till denna punkt ska artikel 5 i förordning (EU) 
nr 182/2011 tillämpas. 

▼M8 

( 1 ) Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrättande av en 
europeisk värdepapperskommitté (EUT L 191, 13.7.2001, s. 45). 

( 2 ) Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 182/2011 av den 
16 februari 2011 om fastställande av allmänna regler och principer för med­
lemsstaternas kontroll av kommissionens utövande av sina genomförandebe­
fogenheter (EUT L 55, 28.2.2011, s. 13).
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SLUTBESTÄMMELSER 

Artikel 90 

Rapporter och översyn 

1. Före den ►M3 3 mars 2020 ◄ ska kommissionen, efter samråd 
med Esma, lägga fram en rapport för Europaparlamentet och rådet om 

a) OTF-plattformars funktion, även deras specifika användande av han­
del genom matchad principalhandel, med beaktande av den tillsyns­
erfarenhet som behöriga myndigheter skaffat sig, antalet OTF-platt­
formar som auktoriserats i unionen och deras marknadsandel, och 
särskilt med en undersökning av huruvida justeringar behövs av 
definitionen av en OTF-plattform och huruvida de finansiella instru­
ment som omfattas av OTF-kategorin fortfarande är lämpliga, 

b) funktionen hos ordningen för tillväxtmarknader för små och medel­
stora företag, med beaktande av antalet MTF-plattformar som regi­
strerats som tillväxtmarknader för små och medelstora företag, antal 
emittenter som är närvarande där samt relevanta handelsvolymer; 

rapporten ska i synnerhet innehålla en bedömning av om tröskel­
värdet i artikel 33.3 a förblir ett lämpligt minimum för att förverk­
liga målen för tillväxtmarknader för små och medelstora företag 
enligt detta direktiv, 

c) verkan av krav avseende algoritmisk handel, bland annat algoritmisk 
högfrekvenshandel, 

d) erfarenheterna från mekanismen för förbud mot vissa produkter eller 
metoder, med beaktande av antalet gånger mekanismerna har utlösts 
samt av deras effekter, 

e) tillämpningen av administrativa sanktioner och straffrättsliga påfölj­
der, framför allt behovet av att ytterligare harmonisera de administ­
rativa sanktioner som fastställs för överträdelser av kraven i detta 
direktiv och förordning (EU) nr 600/2014, 

f) verkan av tillämpningen av positionslimiter och positionsförvaltning 
för likviditet, marknadsmissbruk och ordnade prissättnings- och av­
vecklingsvillkor på marknader för råvaruderivat, 

g) prisutvecklingen för uppgifter före och efter handel från reglerade 
marknader, MTF-plattformar, OTF-plattformar och APA, 

h) konsekvenserna av kravet på att offentliggöra avgifter, provisioner 
eller monetära eller icke-monetära förmåner i förbindelse med till­
handahållandet av en investeringstjänst eller en sidotjänst till en 
kund i enlighet med artikel 24.9, inbegripet dess konsekvenser för 
den inre marknadens funktion när det gäller gränsöverskridande 
investeringsrådgivning. 

▼M8 
1a. Kommissionen ska senast den 31 december 2021 se över effek­
terna av det undantag som fastställs i artikel 2.1 j vad gäller utsläppsrätter 
eller derivat av dessa och vid behov låta översynen åtföljas av ett lag­
stiftningsförslag för att ändra detta undantag. Kommissionen ska i det 

▼B
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sammanhanget bedöma handeln med utsläppsrätter och derivat av dessa i 
unionen och tredjeländer, effekterna av undantaget enligt artikel 2.1 j på 
investerarskyddet, integriteten och transparensen på marknaderna för 
utsläppsrätter och derivat av dessa, samt huruvida åtgärder bör antas 
avseende handel som sker på handelsplatser i tredjeländer. 

▼M6 __________ 

▼B 
4. Senast den ►M3 1 januari 2019 ◄ ska kommissionen utarbeta 
en rapport, efter samråd med Esma och Acer, om de potentiella effek­
terna på energipriserna och på energimarknadernas funktionssätt och 
om genomförbarheten och fördelarna i form av minskade motparts- 
och systemrisker samt de direkta kostnaderna för C6-energiderivatkont­
rakt som omfattas av clearingkravet enligt artikel 4 i förordning (EU) 
nr 648/2012, riskhanteringsförfarandena enligt artikel 11.3 i den för­
ordningen samt användningen av dem vid beräkningen av clearingtrös­
keln enligt artikel 10 i den förordningen. 

Om kommissionen anser att det inte skulle vara genomförbart och 
fördelaktigt att inkludera de kontrakten, ska den i förekommande fall 
lägga fram ett lagstiftningsförslag för Europaparlamentet och rådet. 
Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt ar­
tikel 89 i detta direktiv med avseende på att förlänga den period på 42 
månader som avses i artikel 95.1 i detta direktiv, en gång med två år 
och en ytterligare gång med ett år. 

▼M11 
5. Kommissionen ska, efter samråd med Esma, EBA och Acer, över­
lämna rapporter till Europaparlamentet och rådet med en heltäckande 
bedömning av marknaderna för råvaruderivat, utsläppsrätter och ut­
släppsrättsderivat. Dessa rapporter ska åtminstone för var och en av 
följande faktorer bedöma deras bidrag till likviditeten och funktionen 
hos unionens marknader för råvaruderivat, utsläppsrätter eller utsläpps­
rättsderivat: 

a) Ordningen för positionslimiter och positionshanteringskontroller, på 
grundval av uppgifter som behöriga myndigheter lämnar till Esma i 
enlighet med artikel 57.5 och 57.10. 

b) De faktorer som avses i artikel 2.4 andra och tredje styckena i detta 
direktiv och kriterierna för att fastställa när en verksamhet ska anses 
vara en sidoverksamhet till den huvudsakliga verksamheten på kon­
cernnivå i enlighet med kommissionens delegerade förordning 
(EU) 2021/1833 ( 1 ), med beaktande av förmågan hos de personer 
som avses i artikel 2.1 j i detta direktiv att inleda transaktioner för 
att effektivt minska risker som är direkt kopplade till affärsverk­
samheten eller likviditetsfinansieringen, tillämpningen av krav från 
och med den 26 juni 2026 för värdepappersföretag som är speciali­
serade på råvaruderivat eller utsläppsrätter eller utsläppsrättsderivat 
enligt förordning (EU) 2019/2033 och kraven för finansiella mot­
parter enligt förordning (EU) nr 648/2012. 

▼M8 

( 1 ) Kommissionens delegerade förordning (EU) 2021/1833 av den 14 juli 2021 
om komplettering av Europaparlamentets och rådets direktiv 2014/65/EU 
genom specificering av kriterierna för fastställande av när en verksamhet 
ska betraktas som en sidoverksamhet till den huvudsakliga verksamheten 
på koncernnivå (EUT L 372, 20.10.2021, s. 1).
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c) För transaktioner på marknader för råvaruderivat eller för utsläpps­
rättsderivat, de viktigaste faktorerna för att erhålla harmoniserade 
data, insamlandet av transaktionsuppgifter av en enda insamlande 
enhet och relevant information om och det lämpligaste formatet för 
transaktionsdata som ska offentliggöras. 

Kommissionen ska lägga fram följande: 

— Den rapport som avses i första stycket led b i denna punkt senast 
den 31 juli 2024. 

— De rapporter som avses i första stycket leden a och c i denna 
punkt senast den 31 juli 2025. 

Dessa rapporter ska när så är lämpligt åtföljas av ett lagstiftnings­
förslag om riktade ändringar av marknadsreglerna för ramen råva­
ruderivat, utsläppsrätter eller utsläppsrättsderivat. 

▼M2 __________ 

▼B 

Artikel 92 

Ändring av direktiv 2011/61/EU 

Direktiv 2011/61/EU ska ändras på följande sätt: 

1. I artikel 4.1 r ska följande led läggas till: 

”vii) En medlemsstat, annan än hemmedlemsstaten, där en EU-ba­
serad AIF-förvaltare tillhandahåller de tjänster som avses i 
artikel 6.4.” 

2. Artikel 33 ska ändras på följande sätt: 

a) Rubriken ska ersättas med följande: 

”Villkor för förvaltning av EU-baserade AIF-fonder etablerade i 
andra medlemsstater och för tillhandahållande av tjänster i andra 
medlemsstater ” 

b) Punkterna 1 och 2 ska ersättas med följande: 

”1. Medlemsstaterna ska säkerställa att en auktoriserad EU- 
baserad AIF-förvaltare, direkt eller genom etablering av en filial, 
får 

a) förvalta EU-baserade AIF-fonder som är etablerade i en annan 
medlemsstat, förutsatt att AIF-förvaltarnas auktorisation avser 
den kategorin av AIF-fonder, 

b) tillhandahålla i en annan medlemsstat de tjänster som avses i 
artikel 6.4 för vilka den har auktoriserats. 

2. En AIF-förvaltare som avser att för första gången tillhan­
dahålla de verksamheter och tjänster som avses i punkt 1 ska 
lämna följande information till de behöriga myndigheterna i sin 
hemmedlemsstat: 

▼M11



 

02014L0065 — SV — 28.03.2024 — 012.001 — 125 

a) Den medlemsstat där den avser att förvalta AIF-fonder direkt 
eller etablera en filial och/eller tillhandahålla de tjänster som 
avses i artikel 6.4. 

b) En verksamhetsplan som bland annat innehåller uppgift om de 
tjänster den avser att utföra och/eller om vilka AIF-fonder 
som den avser att förvalta.” 

Artikel 93 

Införlivande 

1. Medlemsstaterna ska senast den ►M3 3 juli 2017 ◄ anta och 
offentliggöra de lagar och andra författningar som är nödvändiga för att 
följa detta direktiv. De ska till kommissionen genast överlämna texten 
till dessa bestämmelser. 

▼M6 
Medlemsstaterna ska tillämpa dessa bestämmelser från och med den 
3 januari 2018. 

▼B 
När en medlemsstat antar dessa bestämmelser, ska de innehålla en 
hänvisning till detta direktiv eller åtföljas av en sådan hänvisning när 
de offentliggörs. Närmare föreskrifter om hur hänvisningen ska göras 
ska varje medlemsstat själv utfärda. De ska även innehålla en uppgift 
om att hänvisningar i befintliga lagar och andra författningar till de 
direktiv som upphävs genom det här direktivet ska anses som hänvis­
ningar till det här direktivet. Närmare föreskrifter om hur hänvisningen 
ska göras och om hur uppgiften ska formuleras ska varje medlemsstat 
själv utfärda. 

2. Medlemsstaterna ska tillämpa de åtgärder som avses i artikel 92 
från och med den 3 juli 2015. 

3. Medlemsstaterna ska till kommissionen och Esma överlämna tex­
ten till de centrala bestämmelser i nationell lagstiftning som de antar 
inom det område som omfattas av detta direktiv. 

▼M9 
3a. Senast den 23 mars 2023 ska medlemsstaterna anta och offent­
liggöra de bestämmelser som är nödvändiga för att följa artikel 4.1.15 
och underrätta kommissionen om dessa. De ska tillämpa de bestämmel­
serna från och med den 23 mars 2023. 

Medlemsstater som inte kan anta de bestämmelser som är nödvändiga 
för att följa artikel 4.1.15 senast den 23 mars 2023, på grund av att 
deras lagstiftningsförfaranden tar mer än nio månader, ska genom un­
dantag från första stycket beviljas en förlängning på högst sex månader 
från och med den 23 mars 2023, under förutsättning att de underrättar 
kommissionen om att de behöver använda sig av förlängningen senast 
den 23 mars 2023. 

▼B 

Artikel 94 

Upphävande 

Direktiv 2004/39/EG, ändrat gėnom de akter som anges i bilaga III del 
A i det här direktivet, ska upphöra att gälla med verkan från och med 
den ►M3 3 januari 2018 ◄, dock utan att det påverkar medlemssta­
ternas skyldigheter när det gäller de tidsfrister för införlivande med 
nationell lagstiftning av direktiven, som anges i bilaga III del B i det 
här direktivet. 

Hänvisningar till direktiv 2004/39/EG eller till direktiv 93/22/EEG ska 
anses som hänvisningar till det här direktivet eller till förordning (EU) 
nr 600/2014 och läsas i enlighet med jämförelsetabellerna i bilaga IV, i 
det här direktivet. 

▼B
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Hänvisningar till termer som definieras i direktiv 2004/39 eller direktiv 
93/22/EEG eller till artiklar i dessa ska anses som hänvisningar till en 
likvärdig term som definieras i det här direktivet eller till en artikel i 
det här direktivet. 

Artikel 95 

Övergångsbestämmelser 

1. Till och med den ►M3 3 januari 2021 ◄ ska 

a) clearingkravet enligt artikel 4 i förordning (EU) nr 648/2012 och 
riskhanteringsförfarandena enligt artikel 11.3 i den förordningen inte 
tillämpas på C6-energiderivatkontrakt som ingåtts av en icke-finan­
siell motpart som uppfyller villkoren i artikel 10.1 i förordning (EU) 
nr 648/2012 eller av en icke-finansiell motpart som ska auktoriseras 
för första gången som värdepappersföretag från och med den 
►M3 3 januari 2018 ◄, och 

b) sådana C6-energiderivatkontrakt inte betraktas som OTC-derivat­
kontrakt när det gäller det tröskelvärde för clearing som fastställs 
i artikel 10 i förordning (EU) nr 648/2012. 

C6-energiderivatkontrakt som omfattas av de övergångsbestämmelser 
som fastställs i första stycket ska omfattas av alla andra krav i för­
ordning (EU) nr 648/2012. 

2. Det undantag som avses i punkt 1 ska beviljas av relevanta be­
höriga myndigheter. De behöriga myndigheterna ska underrätta Esma 
om de C6-energiderivatkontrakt som har beviljats undantag i enlighet 
med punkt 1 och Esma ska på sin webbplats offentliggöra en lista över 
de C6-energiderivatkontrakten. 

▼M4 

Artikel 95a 

Övergångsbestämmelse för auktorisation av kreditinstitut som 
avses i artikel 4.1.1 b i förordning (EU) nr 575/2013 

Behöriga myndigheter ska underrätta den behöriga myndighet som av­
ses i artikel 8 i direktiv 2013/36/EU om de beräknade samlade tillgång­
arna i ett företag som har ansökt om auktorisation enligt avdelning II i 
detta direktiv före den 25 december 2019 för att bedriva verksamhet 
enligt avsnitt A punkterna 3 och 6 i bilaga I uppgår till eller överstiger 
30 miljarder EUR samt underrätta den sökande om detta. 

▼B 

Artikel 96 

Ikraftträdande 

Detta direktiv träder i kraft den tjugonde dagen efter det att det har 
offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning. 

Artikel 97 

Adressater 

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna. 

▼B
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BILAGA I 

FÖRTECKNINGAR ÖVER TJÄNSTER OCH VERKSAMHETER SAMT 
FINANSIELLA INSTRUMENT 

AVSNITT A 

Investeringstjänster och investeringsverksamhet 

1. Mottagande och vidarebefordran av order beträffande ett eller flera finansiella 
instrument. 

2. Utförande av order på kunders uppdrag. 

3. Handel för egen räkning. 

4. Portföljförvaltning. 

5. Investeringsrådgivning. 

6. Garantiverksamhet för finansiella instrument och/eller placering av finansiella 
instrument på grundval av ett fast åtagande. 

7. Placering av finansiella instrument utan fast åtagande. 

8. Drift av en MTF-plattform. 

9. Drift av en OTF-plattform. 

AVSNITT B 

Sidotjänster 

▼M1 
1. Förvaring och administration av finansiella instrument för kunders räkning, 

bland annat värdepappersförvaring och liknande tjänster, såsom handhavande 
av kontanta medel/finansiella säkerheter, med undantag för tillhandahållande 
och förande av värdepapperskonton på högsta nivå (central kontoförings­
tjänst) enligt punkt 2 i avsnitt A i bilagan till förordning (EU) nr 909/2014. 

▼B 
2. Lämnande av kredit eller lån till en investerare för att göra det möjligt för 

denne att genomföra en transaktion i ett eller flera finansiella instrument, när 
det företag som ger krediten eller lånet deltar i transaktionen. 

3. Rådgivning till företag om kapitalstruktur, företagsstrategi och liknande frå­
gor samt rådgivning och tjänster vid fusioner och företagsuppköp. 

4. Valutatjänster om dessa har samband med investeringstjänster. 

5. Investerings- och finansanalys samt andra former av allmänna rekommenda­
tioner rörande handel med finansiella instrument. 

6. Tjänster i samband med garantigivning. 

7. Investeringstjänster och investeringsverksamhet samt sidotjänster av den typ 
som anges i avsnitt A eller B i Bilaga I som avser den underliggande till­
gången till derivat som anges i punkterna 5, 6, 7 och 10 i avsnitt C när dessa 
har samband med tillhandahållandet av investerings- eller sidotjänster. 

AVSNITT C 

Finansiella instrument 

1. Överlåtbara värdepapper. 

2. Penningmarknadsinstrument. 

3. Andelar i företag för kollektiva investeringar. 

4. Optioner, futures, swappar, räntesäkringsavtal och varje annat derivatkont­
rakt som avser värdepapper, valutor, räntor eller avkastningar, utsläppsrätter, 
eller andra derivatinstrument, finansiella index eller finansiella mått som kan 
avvecklas fysiskt eller kontant. 

▼B
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5. Optioner, futures, swappar, forwards och varje annat derivatkontrakt som 
avser råvaror, som måste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant på 
en av parternas begäran av ett annat skäl än fallissemang eller någon annan 
händelse som leder till kontraktets upphörande. 

6. Optioner, futures, swappar och varje annat derivatkontrakt som avser råvaror 
som kan avvecklas fysiskt, förutsatt att de handlas på en reglerad marknad, 
en MTF-plattform eller en OTF-plattform, med undantag för de grossis­
tenergiprodukter som handlas på en OTF-plattform och som måste avveck­
las fysiskt. 

7. Optioner, futures, swappar, forwards och varje annat derivatkontrakt som 
avser råvaror, som kan avvecklas fysiskt, som inte omnämns i C.6 och som 
inte har kommersiella ändamål, vilka anses ha samma egenskaper som andra 
derivat avseende finansiella instrument. 

8. Derivatinstrument för överföring av kreditrisk. 

9. Finansiella kontrakt avseende prisdifferenser (CFD:er). 

10. Optioner, futures, swappar, räntesäkringsavtal och varje annat derivatkont­
rakt som avser klimatvariabler, fraktavgifter eller inflationstakten eller nå­
gon annan officiell ekonomisk statistik, som måste avvecklas kontant eller 
kan avvecklas kontant på en av parternas begäran (av ett annat skäl än 
fallissemang eller någon annan händelse som leder till kontraktets upphöran­
de), samt varje annat derivatkontrakt som avser tillgångar, rättigheter, skyl­
digheter, index och åtgärder som inte tidigare omnämnts i detta avsnitt, 
vilka anses ha samma egenskaper som andra finansiella derivatinstrument, 
med utgångspunkt i bland annat om det handlas på en reglerad marknad, en 
OTF-plattform eller en MTF-plattform. 

11. Utsläppsrätter som består av enheter som erkänts med avseende på kraven i 
direktiv 2003/87/EG (system för handel med utsläppsrätter). 

▼M6 __________ 
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BILAGA II 

PROFESSIONELLA KUNDER ENLIGT DETTA DIREKTIV 

En professionell kund är en kund som har tillräcklig erfarenhet, kännedom och 
sakkunskap för att fatta egna investeringsbeslut och göra en tillfredsställande 
bedömning av de risker denne löper. För att anses som professionell måste 
kunden uppfylla nedanstående kriterier. 

I. KUNDKATEGORIER SOM BETRAKTAS SOM PROFESSIONELLA 

Följande kundkategorier ska betraktas som professionella i fråga om alla inve­
steringstjänster och investeringsverksamhet och finansiella instrument enligt 
detta direktiv. 

1. Enheter som är underkastade auktorisation och reglering för att få verka på 
de finansiella marknaderna. Nedanstående förteckning ska anses omfatta alla 
auktoriserade enheter som sysslar med den verksamhet som utmärker de 
nämnda enheterna: enheter som har auktoriserats av en medlemsstat enligt 
ett direktiv, enheter som har auktoriserats eller regleras av en medlemsstat 
utan hänvisning till ett direktiv och enheter som har auktoriserats eller regle­
ras av ett tredjeland. 

a) Kreditinstitut. 

b) Värdepappersföretag. 

c) Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut. 

d) Försäkringsföretag. 

e) System för kollektiva investeringar och deras förvaltningsbolag. 

f) Pensionsfonder och deras förvaltningsbolag. 

g) Råvaruhandlare och råvaruderivathandlare. 

h) Lokala företag. 

i) Andra institutionella placerare. 

2. Stora företag som på bolagsnivå uppfyller två av följande storlekskrav: 

— Total balansomslutning: 20 000 000 EUR 

— Nettoomsättning: 40 000 000 EUR 

— Kapitalbas: 2 000 000 EUR 

3. Nationella och regionala regeringar, däribland offentliga organ för förvaltning 
av statsskulden på nationell eller regional nivå, centralbanker, internationella 
och överstatliga institutioner som Världsbanken, IMF, ECB, EIB och lik­
nande internationella organisationer. 

4. Andra institutionella investerare vars huvudverksamhet det är att investera i 
finansiella instrument, inklusive enheter som ägnar sig åt värdepapperisering 
av tillgångar eller andra finansiella transaktioner. 

Ovannämnda enheter betraktas som professionella. De måste dock tillåtas att 
begära behandling som icke-professionella kunder och värdepappersföretagen 
får samtycka till att erbjuda en högre skyddsnivå. När ett företag enligt ovan 
är kund i ett värdepappersföretag, måste detta före varje tillhandahållande av 
tjänster meddela kunden att han på grundval av den information värdepap­
persföretaget besitter betraktas som professionell kund och kommer att be­
handlas som en sådan, om inte värdepappersföretaget och kunden avtalar 
något annat. Värdepappersföretaget måste också upplysa kunden om att 
denne kan begära en ändring av avtalsvillkoren för att få en högre skydds­
nivå. 

▼B



 

02014L0065 — SV — 28.03.2024 — 012.001 — 130 

Den kund som betraktas som professionell har ansvar för att begära en högre 
skyddsnivå om denne anser sig ur stånd att bedöma eller hantera ifrågava­
rande risker på rätt sätt. 

Denna högre skyddsnivå ska tillhandahållas när en kund som betraktas som 
professionell inför bestämmelser i ett skriftligt avtal med värdepappersföre­
taget om att denne med avseende på de tillämpliga uppförandereglerna inte 
ska betraktas som en professionell kund. I ett sådant avtal ska anges huruvida 
detta gäller en eller flera särskilda tjänster eller transaktioner, eller ett eller 
flera produkt- eller transaktionsslag. 

II. KUNDER SOM PÅ BEGÄRAN FÅR BEHANDLAS SOM PROFESSIO­
NELLA KUNDER 

II.1 Identifikationskriterier 

Andra kunder än de som nämns i avsnitt I, bland annat offentliga organ, lokala 
myndigheter, kommuner och privata enskilda investerare, får också tillåtas avstå 
från delar av skyddet enligt uppförandereglerna. 

Värdepappersföretagen ska därför tillåtas att behandla sådana kunder som pro­
fessionella, förutsatt att nedanstående kriterier är uppfyllda och förfarandet ne­
dan följs. De kunderna ska dock inte förutsättas besitta marknadskunskap och 
erfarenhet i samma grad som grupperna i förteckningen i avsnitt I. 

Varje sådant undantag från skyddet enligt de normala uppförandereglerna ska 
endast anses giltigt om en adekvat bedömning från värdepappersföretagets sida 
av kundens expertis, erfarenhet och kunskaper ger tillräcklig grund för att anta 
att kunden med tanke på de planerade transaktionernas och tjänsternas karaktär 
är i stånd att fatta investeringsbeslut och förstå de ifrågavarande riskerna. 

Den lämplighetsprövning som gäller för chefer och direktörer i enheter som är 
godkända enligt direktiv på det finansiella området kan ses som exempel på 
bedömning av expertis och kunskap. När det gäller små enheter ska den person 
som bedöms enligt den bedömningen vara den person som auktoriserats att 
utföra transaktioner på enhetens vägnar. 

Vid den bedömningen ska minst två av följande kriterier vara uppfyllda: 

— Kunden har på marknaden i fråga utfört i genomsnitt minst tio transaktioner 
av betydande storlek per kvartal under de föregående fyra kvartalen. 

— Storleken av kundens portfölj av finansiella instrument, definierad som kon­
tantinsättningar och innehav av finansiella instrument, överstiger 
500 000 EUR. 

— Kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett år inom finanssektorn i en befatt­
ning som kräver kunskap om transaktionerna eller tjänsterna i fråga. 

Medlemsstaterna får anta särskilda kriterier för bedömning av expertis och kun­
skaper hos kommuner och lokala myndigheter som begär att få behandlas som 
professionella kunder. De kriterierna kan vara alternativ eller utgöra komplement 
till dem som förtecknas i femte stycket. 

II.2 Förfarande 

De kunderna får avstå från skydd enligt de detaljerade uppförandereglerna en­
dast om följande förfarande har följts: 

— De måste skriftligen meddela värdepappersföretaget att de önskar behandlas 
som professionell kund, antingen allmänt eller i fråga om en särskild inve­
steringstjänst eller transaktion eller en viss typ av transaktion eller produkt. 
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— Värdepappersföretaget måste ge dem en tydlig skriftlig varning om vilken 
rätt till skydd och ersättning till investerare som de kan förlora. 

— De måste i ett från avtalet skilt dokument skriftligen förklara att de är 
medvetna om följderna av detta skydd förloras. 

Innan en värdepappersföretag beslutar att godta en begäran om undantag, ska det 
vidta alla rimliga åtgärder för att försäkra sig om att den kund som begär att bli 
behandlad som professionell kund uppfyller alla relevanta krav i avsnitt II.1. 

När kunder redan har klassificerats som professionella enligt kriterier och för­
faranden som liknar dem som avses i ovanstående, är dock inte avsikten att 
deras förhållande till värdepappersföretag ska påverkas av nya regler som antas 
enligt denna bilaga. 

Värdepappersföretagen måste införa skriftliga interna regler och förfaranden för 
kategorisering av kunderna. Professionella kunder är ansvariga för att meddela 
värdepappersföretaget alla förändringar som kan påverka deras aktuella katego­
risering. Värdepappersföretaget ska dock vidta lämpliga åtgärder om det får 
kunskap om att kunden inte längre uppfyller de ursprungliga villkor som be­
rättigade denne att behandlas som professionell kund. 
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BILAGA III 

DEL A 

Upphävt direktiv och en förteckning över dess efterföljande ändringar 

(som det hänvisas till i artikel 94) 

Europaparlamentets och rådets direktiv 2004/39/EG (EUT L 145, 30.4.2004, 
s. 1). 

Europaparlamentets och rådets direktiv 2006/31/EG (EUT L 114, 27.4.2006, 
s. 60). 

Europaparlamentets och rådets direktiv 2007/44/EG (EUT L 247, 21.9.2007, 
s. 1). 

Europaparlamentets och rådets direktiv 2008/10/EG (EUT L 76, 19.3.2008, 
s. 33). 

Europaparlamentets och rådets direktiv 2010/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, 
s. 120). 

DEL B 

Tidsfrister för införlivande med nationell lagstiftning 

(som det hänvisas till i artikel 94) 

Direktiv 2004/39/EG 

Införlivande 31 januari 2007 

Genomförande 1 november 2007 

Direktiv 2006/31/EG 

Införlivandeperiod 31 januari 2007 

Genomförandeperiod 1 november 2007 

Direktiv 2007/44/EG 

Införlivandeperiod 21 mars 2009 

Direktiv 2010/78/EG 

Införlivandeperiod 31 december 2011 
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BILAGA IV 

Jämförelsetabell som avses i artikel 94 

Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 1.1 Artikel 1.1 

Artikel 1.2 Artikel 1.3 

Artikel 2.1 a Artikel 2.1 a 

Artikel 2.1 b Artikel 2.1 b 

Artikel 2.1 c Artikel 2.1 c 

Artikel 2.1 d Artikel 2.1 d 

Artikel 2.1 e Artikel 2.1 f 

Artikel 2.1 f Artikel 2.1 g 

Artikel 2.1 g Artikel 2.1 h 

Artikel 2.1 h Artikel 2.1 i 

Artikel 2.1 i Artikel 2.1 j 

Artikel 2.1 j Artikel 2.1 k 

Artikel 2.1 k Artikel 2.1 i 

Artikel 2.1 l — 

Artikel 2.1 m Artikel 2.1 l 

Artikel 2.1 n Artikel 2.1 m 

Artikel 2.2 Artikel 2.2 

Artikel 2.3 Artikel 2.4 

Artikel 3.1 Artikel 3.1 

Artikel 3.2 Artikel 3.3 

Artikel 4.1.1 Artikel 4.1.1 

Artikel 4.1.2 Artikel 4.1.2 

Artikel 4.1.3 Artikel 4.1.3 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 4.1.4 Artikel 4.1.4 

Artikel 4.1.5 Artikel 4.1.5 

Artikel 4.1.6 Artikel 4.1.6 

Artikel 4.1.7 Artikel 4.1.20 

Artikel 4.1.8 Artikel 4.1.7 

Artikel 4.1.9 Artikel 4.1.8 

Artikel 4.1.10 Artikel 4.1.9 

Artikel 4.1.11 Artikel 4.1.10 

Artikel 4.1.12 Artikel 4.1.11 

Artikel 4.1.13 Artikel 4.1.18 

Artikel 4.1.14 Artikel 4.1.21 

Artikel 4.1.15 Artikel 4.1.22 

Artikel 4.1.16 Artikel 4.1.14 

Artikel 4.1.17 Artikel 4.1.15 

Artikel 4.1.18 Artikel 4.1.44 

Artikel 4.1.19 Artikel 4.1.17 

Artikel 4.1.20 Artikel 4.1.55 

Artikel 4.1.21 Artikel 4.1.56 

Artikel 4.1.22 Artikel 4.1.26 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 4.1.23 Artikel 4.1.27 

Artikel 4.1.24 Artikel 4.1.28 

Artikel 4.1.25 Artikel 4.1.29 

Artikel 4.1.26 Artikel 4.1.30 

Artikel 4.1.27 Artikel 4.1.31 

Artikel 4.1.28 Artikel 4.1.32 

Artikel 4.1.29 Artikel 4.1.33 

Artikel 4.1.30 Artikel 4.1.35 b 

Artikel 4.1.31 Artikel 4.1.35 

Artikel 4.2 Artikel 4.2 

Artikel 5.1 Artikel 5.1 

Artikel 5.2 Artikel 5.2 

Artikel 5.3 Artikel 5.3 

Artikel 5.4 Artikel 5.4 

Artikel 5.5 — 

Artikel 6.1 Artikel 6.1 

Artikel 6.2 Artikel 6.2 

Artikel 6.3 Artikel 6.3 

Artikel 7.1 Artikel 7.1 

Artikel 7.2 Artikel 7.2 

Artikel 7.3 Artikel 7.3 

Artikel 7.4 Artikel 7.4 och 7.5 

Artikel 8 a Artikel 8 a 

Artikel 8 b Artikel 8 b 

Artikel 8 c Artikel 8 c 

Artikel 8 d Artikel 8 d 

Artikel 8 e Artikel 8 e 

Artikel 9.1 Artikel 9.1 och 9.3 

Artikel 9.2 Artikel 9.5 

Artikel 9.3 Artikel 9.4 

Artikel 9.4 Artikel 9.6 

Artikel 10.1 Artikel 10.1 

Artikel 10.2 Artikel 10.2 

Artikel 10.3 Artikel 11.1 

Artikel 10.4 Artikel 11.2 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 10.5 Artikel 11.3 

Artikel 10.6 Artiklarna 10.3 och 11.4 

Artikel 10a.1 Artikel 12.1 

Artikel 10a.2 Artikel 12.2 

Artikel 10a.3 Artikel 12.3 

Artikel 10a.4 Artikel 12.4 

Artikel 10a.5 Artikel 12.5 

Artikel 10a.6 Artikel 12.6 

Artikel 10a.7 Artikel 12.7 

Artikel 10a.8 Artikel 12.8 och 12.9 

Artikel 10b.1 Artikel 13.1 

Artikel 10b.2 Artikel 13.2 

Artikel 10b.3 Artikel 13.3 

Artikel 10b.4 Artikel 13.4 

Artikel 10b.5 Artikel 13.5 

Artikel 11 Artikel 14 

Artikel 12 Artikel 15 

Artikel 13.1 Artikel 16.1 

Artikel 13.2 Artikel 16.2 

Artikel 13.3 Artikel 16.3 

Artikel 13.4 Artikel 16.4 

Artikel 13.5 Artikel 16.5 

Artikel 13.6 Artikel 16.6 

Artikel 13.7 Artikel 16.8 

Artikel 13.8 Artikel 16.9 

Artikel 13.9 Artikel 16.11 

Artikel 13.10 Artikel 16.12 

Artikel 14.1 Artiklarna 18.1 och 19.1 

Artikel 14.2 Artikel 18.2 

Artikel 14.3 Artikel 19.4 

Artikel 14.4 Artiklarna 18.3 och 19.2 

Artikel 14.5 Artiklarna 18.6 och 19.3 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 14.6 Artikel 18.8 

Artikel 14.7 Artikel 18.9 

Artikel 15 — 

Artikel 16.1 Artikel 21.1 

Artikel 16.2 Artikel 21.2 

Artikel 16.3 — 

Artikel 17.1 Artikel 22 

Artikel 17.2 — 

Artikel 18.1 Artikel 23.1 

Artikel 18.2 Artikel 23.2 

Artikel 18.3 Artikel 23.4 

Artikel 19.1 Artikel 24.1 

Artikel 19.2 Artikel 24.3 

Artikel 19.3 Artikel 24.4 

Artikel 19.4 Artikel 25.2 

Artikel 19.5 Artikel 25.3 

Artikel 19.6 Artikel 25.4 

Artikel 19.7 Artikel 25.5 

Artikel 19.8 Artikel 25.6 

Artikel 19.9 Artiklarna 24.6 och 25.7 

Artikel 19.10 Artiklarna 24.13, 24.14 och 
25.8 

Artikel 20 Artikel 26 

Artikel 21.1 Artikel 27.1 

Artikel 21.2 Artikel 27.4 

Artikel 21.3 Artikel 27.5 

Artikel 21.4 Artikel 27.7 

Artikel 21.5 Artikel 27.8 

Artikel 21.6 Artikel 27.9 

Artikel 22.1 Artikel 28.1 

Artikel 22.2 Artikel 28.2 

Artikel 22.3 Artikel 28.3 

Artikel 23.1 Artikel 29.1 

Artikel 23.2 Artikel 29.2 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 23.3 Artikel 29.3 

Artikel 23.4 Artikel 29.4 

Artikel 23.5 Artikel 29.5 

Artikel 23.6 Artikel 29.6 

Artikel 24.1 Artikel 30.1 

Artikel 24.2 Artikel 30.2 

Artikel 24.3 Artikel 30.3 

Artikel 24.4 Artikel 30.4 

Artikel 24.5 Artikel 30.5 

Artikel 25.1 Artikel 24 

Artikel 25.2 Artikel 25.1 

Artikel 25.3 Artikel 26.1 och 26.2 

Artikel 25.4 Artikel 26.3 

Artikel 25.5 Artikel 26.7 

Artikel 25.6 Artikel 26.8 

Artikel 25.7 Artikel 26.9 

Artikel 26.1 Artikel 31.1 

Artikel 26.2 Artikel 31.2 och 31.3 

Artikel 27.1 Artikel 14.1–14.5 

Artikel 27.2 Artikel 14.6 

Artikel 27.3 Artikel 15.1–15.4 

Artikel 27.4 Artikel 16 

Artikel 27.5 Artikel 17.1 

Artikel 27.6 Artikel 17.2 

Artikel 27.7 Artikel 17.3 

Artikel 28.1 Artikel 20.1 

Artikel 28.2 Artikel 20.2 

Artikel 28.3 Artikel 20.3 

Artikel 29.1 Artikel 3.1, 3.2 och 3.3 

Artikel 29.2 Artikel 4.1, 4.2 och 4.3 

Artikel 29.3 Artikel 4.6 

Artikel 30.1 Artikel 6.1 och 6.2 

Artikel 30.2 Artikel 7.1 

Artikel 30.3 Artikel 7.2 

Artikel 31.1 Artikel 34.1 

Artikel 31.2 Artikel 34.2 

Artikel 31.3 Artikel 34.3 

Artikel 31.4 Artikel 34.4 

Artikel 31.5 Artikel 34.6 

Artikel 31.6 Artikel 34.7 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 31.7 Artikel 34.8 och 34.9 

Artikel 32.1 Artikel 35.1 

Artikel 32.2 Artikel 35.2 

Artikel 32.3 Artikel 35.3 

Artikel 32.4 Artikel 35.4 

Artikel 32.5 Artikel 35.5 

Artikel 32.6 Artikel 35.6 

Artikel 32.7 Artikel 35.8 

Artikel 32.8 Artikel 35.9 

Artikel 32.9 Artikel 35.10 

Artikel 32.10 Artikel 35.11 och 35.12 

Artikel 33.1 Artikel 36.1 

Artikel 33.2 Artikel 36.2 

Artikel 34.1 Artikel 37.1 

Artikel 34.2 Artikel 37.2 

Artikel 34.3 — 

Artikel 35.1 Artikel 38.1 

Artikel 35.2 Artikel 38.2 

Artikel 36.1 Artikel 44.1 

Artikel 36.2 Artikel 44.2 

Artikel 36.3 Artikel 44.3 

Artikel 36.4 Artikel 44.4 

Artikel 36.5 Artikel 44.5 

Artikel 36.6 Artikel 44.6 

Artikel 37.1 Artikel 45.1 och 45.8 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 37.2 Artikel 45.7 andra stycket 

Artikel 38.1 Artikel 46.1 

Artikel 38.2 Artikel 46.2 

Artikel 38.3 Artikel 46.3 

Artikel 39 Artikel 47.1 

Artikel 40.1 Artikel 51.1 

Artikel 40.2 Artikel 51.2 

Artikel 40.3 Artikel 51.3 

Artikel 40.4 Artikel 51.4 

Artikel 40.5 Artikel 51.5 

Artikel 40.6 Artikel 51.6 

Artikel 41.1 Artikel 52.1 

Artikel 41.2 Artikel 52.2 

Artikel 42.1 Artikel 53.1 

Artikel 42.2 Artikel 53.2 

Artikel 42.3 Artikel 53.3 

Artikel 42.4 Artikel 53.4 

Artikel 42.5 Artikel 53.5 

Artikel 42.6 Artikel 53.6 

Artikel 42.7 Artikel 53.7 

Artikel 43.1 Artikel 54.1 

Artikel 43.2 Artikel 54.2 och 54.3 

Artikel 44.1 Artikel 3.1, 3.2 och 3.3 

Artikel 44.2 Artikel 4.1, 4.2 och 4.3 

Artikel 44.3 Artikel 4.6 

Artikel 45.1 Artikel 6.1 och 6.2 

Artikel 45.2 Artikel 7.1 

Artikel 45.3 Artikel 7.2 

Artikel 46.1 Artikel 55.1 

Artikel 46.2 Artikel 55.2 

Artikel 47 Artikel 56 

Artikel 48.1 Artikel 67.1 

Artikel 48.2 Artikel 67.2 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 48.3 Artikel 67.3 

Artikel 49 Artikel 68 

Artikel 50.1 Artiklarna 69.1, 72.1 

Artikel 50.2 Artikel 69.2 

Artikel 51.1 Artikel 70.1 och 70.2 

Artikel 51.2 Artikel 70.5 

Artikel 51.3 Artikel 71.1 

Artikel 51.4 Artikel 71.4 

Artikel 51.5 Artikel 71.5 

Artikel 51.6 Artikel 71.6 

Artikel 52.1 Artikel 74.1 

Artikel 52.2 Artikel 74.2 

Artikel 53.1 Artikel 75.1 

Artikel 53.2 Artikel 75.2 

Artikel 53.3 Artikel 75.3 

Artikel 54.1 Artikel 76.1 

Artikel 54.2 Artikel 76.2 

Artikel 54.3 Artikel 76.3 

Artikel 54.4 Artikel 76.4 

Artikel 54.5 Artikel 76.5 

Artikel 55.1 Artikel 77.1 

Artikel 55.2 Artikel 77.2 

Artikel 56.1 Artikel 79.1 

Artikel 56.2 Artikel 79.2 

Artikel 56.3 Artikel 79.3 

Artikel 56.4 Artikel 79.4 

Artikel 56.5 Artikel 79.8 

Artikel 56.6 Artikel 79.9 

Artikel 57.1 Artikel 80.1 

Artikel 57.2 Artikel 80.2 

Artikel 57.3 Artikel 80.3 och 80.4 

Artikel 58.1 Artikel 81.1 

Artikel 58.2 Artikel 81.2 
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Direktiv 2004/39/EG Direktiv 2014/65/EU Förordning (EU) nr 600/2014 

Artikel 58.3 Artikel 81.3 

Artikel 58.4 Artikel 81.4 

Artikel 58.5 Artikel 81.5 

Artikel 58a Artikel 82 

Artikel 59 Artikel 83 

Artikel 60.1 Artikel 84.1 

Artikel 60.2 Artikel 84.2 

Artikel 60.3 Artikel 84.3 

Artikel 60.4 Artikel 84.4 

Artikel 61.1 Artikel 85.1 

Artikel 61.2 Artikel 85.2 

Artikel 62.1 Artikel 86.1 

Artikel 62.2 Artikel 86.2 

Artikel 62.3 Artikel 86.3 

Artikel 62.4 Artikel 86.4 

Artikel 62a.1 Artikel 87.1 

Artikel 62a.2 Artikel 87.2 

Artikel 63.1 Artikel 88.1 

Artikel 63.2 Artikel 88.2 

Artikel 64 — — 

Artikel 64a — — 

Artikel 65 — — 

Artikel 66 — — 

Artikel 67 — — 

Artikel 68 — — 

Artikel 69 — — 

Artikel 70 — — 

Artikel 71 — — 

Artikel 72 — — 

Artikel 73 — — 

Bilaga I Bilaga I 

Bilaga II Bilaga II 

▼B
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